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asama

Ayncalikli bir yasama énem veniyorsamz, Emlak
Bankasi Konutlati'nda yerlesime acilan yeni balom-
lerde hemen yerimizi alin Turkiye'nin mutlyu ailele-

tine siz de kaulin

Dogayla uyumlu ¢evresi. cksiksiz altyapisi ve sosyal
1csislers, ustan konfora sahip evleriyle tam Emlak
Bankast Konutlan simdi ozel indirimlerle .uygun

vadelerle satisa sunuluyor

Emlak Bankasi'nin Istanbul ATASENIR.
BAHCESEHIR., SINANOBA., MIMAROBA,
Ankara BILKENT 11, KONUTKENT 11,
ELVANKENT. ETLIK. lzmir MAVISEHIR.
GAZIEMIR Il ve Adana ADANA EVLERI nde size

sundugu yem yasami degeclendirin.
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Isyeri...Tam yeri!
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EXTRA MARATH

COK EKONOMIK

Marathon Havlular izel bir dispen-
ser ile kullamma sunuluyar. Islak
elle havlu alinirken diger yaprakia-
rn 1slanmasi dnleniyor... Islak ya
da kuru... Marathon haviular gok
dayanikli. Her kullanimda en
fazla iki yaprak Marathon
yeterli...

ON HAVLU... MAR
COK SAGLIKLI

Her harekelle ek bir havlu alinma-
sini saglayan “multifald” kailama
yalmz Marathon Haviularda var. El
sirilmemis, tertemiz  havlulara
ulagmanin en saglikl yolu.

ATHON HAVLU!
COK PRATIK

(Ozel dispenseri ile Marathan Havlu-
lar elekirikli kurutma makinelerinin
bakim, ananm; tekstil havlularn y1-
kama, agarima sorunlanini ortadan
kaldinyor.

Isyerinize Marathen
Giniglm Paxarlama Kurumlar Mi
Ankara Bélgesi'nl: {4) 235 45
Antalya Bdlpesi'ni {31) 47 52

femiz!iginl kazandirmak igin,
dilridfd: Istanbul Balgesinl (1) 274 27 00'dan,
2'den, lzmir Bilgesi‘nl: {51) 63 63 72'dan,

54'den arayiniz.
TPEKRKACIT
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OKURLARA
MEKTUP

Sevgili Okurlarimiz,

«Ekonomik Yorumlar» bélumiine Dergi‘nin bu sayisin-
da da yer veremiyoruz. Bunun nedenini geeen sayimiz-
da agiklamigttk: Yayim igin Dergi’ye génderilen yazila-
rin birikmig olmas:... Bu yazilardan bir boliimii wzun
stire bekletildiginde giineelligini yiliriyor. Bunu onle-
mek, emck ve digiince tirdnii olan degerli galigmalara
yayim olanagi saglamak amaayla, bu sayt da sadece
yazilara ayrilmigtir, Bir kez daha belirtelim: Dergi’-
nin sayfa sayisi siurh, gelen yazlarin sayis1 ok olun-
ca, zaman zaman bu yola bagvuruyoruz. Ustelik yazar-
larimizin biyik bolimund, Ulkemizin degisik yorelerin-
deki yksek 6gretim kurumlaninda gorevli geng bilim
adamlarimiz olugturuyor. Onlarnin goriglerini yansit-
mak, bizi ayricx mutlu cdiyor. Bu girigi iki drack ile
baglayalim. Birinasi, «5 Nisan 1994 Tarihli Ekono-
mik Onlemler Uygulama Plapn ve Uygulama Sonugla-
n Uzerine Bir Degerlendirme» baghkl yazidir. Ya-
zar, ekonomik énlemler plantnin ilk iig ayhk uygulama-
simn sonuglarint gok yonli olarak degerlendirmekte-
dir Ikindsi, «Kayit Dis1 (Vergilenmeyen) Ekonomins
bashikl, Turkiye'nin kanayan yaralarindan birine par-
mak basan yaadir. Yazar hakl olarak goyle diyor: «O
lumswz yonlerini gozardt etmek, yapilan vergisel dii-
zenlemelerde kayit dist ehonomiyi vergilendiren uygu-
lamalara ycr vermemck ve bu ckonomiye siyasal yon-
den destek saglamak, wygulanan rejimleri yipratia ve
sonugta da yikia bir tutumdur.» Bu yazilarin daha faz-
la beklctilmeleri, giincelliklerin yitirmelerine neden
olmaz m?

Ole yandan, bizimle haberlegen birgok okurumuz, cko-
nomi alanindaki yeni teorilere ve geligmelere Der-
gi'de yer verilmesini istiyor. Bu gibi istekleri kargila-
yabilmck amaayla, bazi yazilar Derginiz igin 62cl ola-
rak hazrlanmaktadir. «Geligmekte Olan Ulkelerde
Neo-liberal Kalkinma Kurami» baghikl ilk yazi bun-
lardan biridir. Yazarinun da ifade ettigi gibi; «80°1 yil-
larda neo- liberal bir kalkinma kuraminin ortaya qikti-
fimt goriyorwz. Bu yeni diigiince sistemi, makro-cko-
nomi lteorisindcki son geligmelerden ve Guncy Dogu
Asya'da yem parlayan endiistrilegmig iilkelerin clde et-
tikleri baganilardan genis élgiide ctkilenmiglir.» Bu ye-
ni kalkinma kuramina gore, ckonomik bilyimenin da-
yandig1 temel varsayimlar; yazida ayrinfilanyla ve da-
ha énce gegerli olan digiince sistemiyle kargtlagtirma-
11 olarak incelenmektedir. Her zaman oldugu gibi,
Dergi'de yer alan diger yazilanin da ilginizi gekeeegi-
ni umuyor, onlari da okumarnzi salik veriyoruz

Saygilanimizla,

EKiM 1994  YIL: 31

SAYI: 10

30.000 LiRA (KDV DAHIL)
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T.C. MERKEZ BANKAS!

Ddviz ve Alin Mevcudu (milyon $)
Banknot Miktan {(milyar TL)

T.C. Merkez Bankasi Kredileri (milyar TL)
Hazineye Kisa Vadell Avans (milyar TL)

BANKALAR (milyar TL)

Toplam Mevduat
Ticar Kuruluglar Mevdual
Tasamuf Mevduah
Vadesiz Tasarruf Mevduall
Vadeli Tasarrut Mevduati
Mevdual Sertifikasi
Resml Kurulug Mevdual
Bankalar Mevduall
Diger Kuruluglar Mevduali
Davlz Tevdiati
Toplam Krediler
Tanm
Kalkinma ve Yahnm Bankalan
Meslekl (Kliguk Esnaf ve Sanalkar)
Gayrimenkul
Denizcilik
Turizm
Diger Intisas Krediler
Tican, Sinal, Sair

PARA ARZI (milyar TL)

FiYATLAR (DIE Toptan Egya 1981 = 100, TUketicl Flyatlan 1987 = 100)

Toplan Esya Fiyalian Indeksl (Genel)
Tanm (Genel)

Imalal Sanayil (Genel)

Tilkelicl Fiyallan (Tiirkiye)

Tiiketlci Fiyattan (Istanbul)

DI§ ODEMELER (milyon $)

Digaim (CIF)

Digsatim (FORB)

IsgI Ddvizlen

1992 1993 1994
Nisan Mayis Haziran
7564.0 7759.0 4797.0 4901.0 5647.0
36838.1 63103.9 79730.8 88419.3 91480.3
51528.3 100583 3 154225.0 155475.0 126232.7
30983.1 70420.7 121444.0 1171181 93304.9
192987.5 330005.6 315301.7 373549.4 451980.6
362475 56864.2 428452 50854 5 63155.6
90906.0 123429.8 162722.9 218037.6 268663.4
12173.6 19345 2 17512.9 23846.5 20405.7
787324 104084.6 145209.9 194191.0 248257.7
3708.7 3064.2 3391.6 4775.8 3920.6
66129 12591.7 20859.7 14721.5 26278.5
20433.0 78407.3 33525.0 25548.6 242761
35079.4 55648.5 51957.4 59611.4 652554
112501.5 214960.2 416235.1 392392.5 419344.9
2315321 433706.9 548392 9 508114.5 533461.7
39221.8 59155.7 61539.4 61226.2 63903.2
22692.4 42417.3 574727 56151.2 59007.2
5354.00 8817.1 10359.6 10359.8 10793.4
16515.54 33615.3 36983.6 37566.1 40616.8
66.67 103.1 16.8 15.7 164
2431.54 3894.4 6883.1 6089.6 60505
186 17 236.7 228.2 2263 227.8
145064.1 285467.1 374909.5 336478.7 352852.5
81492.0 132309.0 127604.0 140616.0 153093.0
1299.3 2082.2 3477.3 3789.6 3861.1
1186.6 2083.2 2953.0 3129.2 32143
1320.0 2040.5 3598.7 39521 4014.2
1588.3 2717.2 3944.8 4337.4 4377.0
1525.0 2626.3 3726.6 4028.6 4094.8
22871.5 29429.4 7613.0 9060.4 10839.3
14715.4 15349.4 5049.6 6280.0 7657.2
3008.0 2918.0 7380 1063.0 1395.0

Notlar: (1) TCMB aftin ve déviz mevcuduna, altin stokunun yeniden de§erlendirmesinden dojan deder artiglan
dahiidir. (2) TCMB kredilerine, borg lahkimler (konsolide edllen kredller) dahll de§lidir. (3) Para arzi {M1) dar la-
nimiidir. {4) Toplan egya fiyatlan, 1991 Ocak ayindan ftibaren «1987=100» olarak veriimekted]r.



Gorusler

Prof. Dr. DUNDAR SAGLAM

Geligmekte Olan Ulkelerde

Neo-liberal Kalkinma Kurami

0'li ve 60’ yillarda gegerli teorinin

kargiti olarak, 80'li yillarda neo-li-
beral bir kalkinma kuraminin ortaya
¢ktigini gériiyoruz. Bu yeni diisiince
sistemi, makro - ekonomi teorisindeki
son gelismelerden ve Giney Dogu
Asya'da yeni parlayan endiistrilesmis
dlkelerin elde ettikleri bagarilardan ge-
nis dlgiide etkilenmistir. Bu yeni kal-
kinma kuramina gore ekonomik biyii-
menin dayandi§i 3 temel varsayim
vardir:

1) Uluslarin kalkinmasi biiyiik él-
glide o ulkelerin disa agilmasi-
na baglidir.

2) Toplam arz, kit kaynaklarin da-
glimina uygun olarak degisir.
Bu tahsis ancak rekabete da-
yall ve diinya pazarina agik
bir piyasada optimal verim
sadlar.

3) Ekonomideki ajanlarin davra-

niglari sosyal agidan ne kadar
uyumlu olursa kaltkinma o ka-
dar hizli olur.

Goraldugu tzere bu varsayimlar
eskiden gecerli olan diigunce sistemi-
ne taban tabana zittir. Bu yeni gérige
goérediinya pazarina agilmak biytime-
nin ana kaynagl haline gelmektedir.
Devlet ise kaynaklarin kotd kullanildi-
g1 bir merkez halindedir.

Burada, 50’li ve 60'li yillarda genel
kabul gormiis eski kalkinma kurami-
nin ana varsayimlarini hatirlamakta ya-
rar var:

a) Kalkinma ulusal ekonominin
bagimsizhigina dayanir. Her ul-
ke ekonomik agidan bagimsiz
olmak igin caligmalidir.

b) Kalkinma retim faktérlerinin
arttirilmasini ve biriktirilmesini
zorunlu kilar.



c) Deviet mudahelesi olmaksizin
kalkinma saglanamaz.

d) Sanayilesme kalkinmanin su-
rikleyici lokomotifidir. Agir sa-
nayi olmaksizin ekonomik kal-
kinma ve bagimsizlik saglana-
maz.

IGE DONUK KALKINMA
SEMASINDAN DISA DONUK
SEMAYA GEGIS

Eski digiince sistemine gore az
gelismisligin ana nedenini dis ticaret
olgusu tegkil ederken, bu yeni teoriye
gore fakirlikten kurtulusun tek garesi
ihracat olmaktadir. Goruldigu Gzere
burada ekonomi teorisinde gok Gnem-
li bir dénig s6z konusudur (1). Bu
olusumu daha iyi anlamak igin az ge-
ligmis giiney dlkelerinin 70'li yillarda
elde ettikleri sonuglart mukayeseli bi-
¢imde incelemek gerekmektedir. Cin
ve Hindistan gibi ige donuk stratejiyi
izleyen buytk tlkelerin k&tl sonuglar
elde etmesindeki ana neden, digari-
dan mal, hizmet ve teknoloji ithal ede-
meyisleri sonucunda darbogazlari
agamamis olmast yatmaktadir. Oysa
disa donik strateji izleyen Taiwan,
Hong-Kong ve Singapur gibi likeler
uluslararas) ticarette 6nemli bagarilar
saglamiglardir.

Bu ornekler bazi iktisatgilan gok
etkilemis olsa bile (2) diger Ulkelere
hemen tesmil edilmesi diigtinilemez.
Ornegin 19 uncu yiizyilda Ingiltere
serbest dig ticaret yoluyla hizla sanayi-
lesmesini tamamlamig bir tlkedir. Fa-
kat gok koyu himayeci bir rejim altin-
da baz ulkelerin hizla kalkinmalarina

NEO-LIBERAL KALKINMA KURAMI

da tanik olunmustur. Ornegin 19 un-
cu ylzyilda Japonya, A.B.D. ve Rus-
ya kalkinmas| boyledir.

A. Smith’den Ricardo’ya

Teorik duizeyde, yeni kalkinma pa-
radigmasinin dayandidi temel fikirde
Ricardo'nun uluslararas ticaret yoluy-
la kaynaklarin yeniden dagiimt kura-
minin A. Smith'in Uretim fazlasi igin
pazar kuramtna (vent for surplus) Us-
tin tutulmas: yatmaktadir.

Bilindigi Gzere A. Smith’in «vent
for surplus» teorisi, uluslararasi ticare-
tin tlkede o zamana kadar kullaniima-
yan kaynaklarin degerlenmesine im-
kan verdigi bigimindeki varsayimina
dayanmaktadir. Smith «Uluslarin Zen-
ginligi» adlh eserinde, dig ticaretin,
emek ve topragin trettigi talebe kiyas-
la fazla olan urlinler yerine talebi fazla
olan mallarin ikame edilmesine yol ag-
ugini ileri strmustar.

iki asir boyunca Smith’in bu du-
stincelerinin dogrulugu tartigiimamis-
tir. Kanada'nin sahip oldugu orman-
lar, S. Arabistan’in petrolld, Nauru
Adasi'nin fosfat kaynaklari, o ulkele-
rin milli hasilasinin biyimesine, dola-
yisiyla milli gelir ve refahinin gogaltil-
masina yol agar denilmigtir.

(1) Kalkinma iktisatgilan Iginde fikir de-
Gistirenlerin baginda linlG iktisatgi A. Lewis gel-
mektedir. 1952 yilinda kalkinmanin ancak ige
donlik sanayilesme modeli ile olacagini savu-
nurken, 1980 yilinda Nobel Odiili'nii alirken
yaptigi konusmada ihracata donik sanayiles-
menin kalkinma igin tek gikar yol oldugunuile-
ri sirmistur.

(2) Bu konuda B. Balassa, H. Johnson 6n-
¢t rolii oynamiglardir.



PROF. DR. DUNDAR SAGLAM

Bu teorinin temelleri konusunda
ciddi kuskular ilk defa 1970'li yilarin
sonunda ortaya gikmigtir. OPEC lye-
si Ulkelere 1970-1990 arasinda akan
200 milyar dolara yakin fon, Gretim
sistemi Uzerinde tam aksi yénde et-
ki yapmistir. Buna iktisat literattriin-
de Hollanda hastali§i (Dutch disease)
adi verilmistir. Bu ters yondeki etkiler,
bir taraftan erdustrisi zayif (lkelerin
emme kapasitesinin yetersizligine, di-
ger taraftan digaridan gelen rantin
devlet tarafindan dagitiimasina baglan-
migtir. Ginkil petrol ve madenler go-
gunlukia devlete ait oldugundan ran-
tin dagitimasinda da devlet ana rolu
Ustlenmistir. Devlet eliyle kaynaklarin
tahsisi yeni girisimcilerin piyasaya gik-
malarini engelleyerek swrtint devlete
dayamis parazit bir burjuvazinin orta-
ya ¢lkmasina sebebiyet vermistir. Bu
yolla devletten siibvansiyon bekleyen
firmalar serpilme olanaklarini bulmug-
tur. Uygulanan asiri degerli bir kur po-
litikasi sanayi mallari ihracatint kés-
tekleyerek Glke igin 6nemli olan ba-
21 sektorlerin geligmesini &nlemistir.
Ayrica, ihracat gelirlerinde goriilen is-
likrarsizltk bu Ulkelerde uzun vadeli
plan yapmayi da imkansiz hale getir-
migtir.

Demek oluyor ki digaridan sagla-
nan rant, baz! kisi ve gruplarin zengin-
lesmesine yol agmakla birlikte kalkin-
manin gitvencesi olamamaktadir. Hat-
ta godu kere uretken sektorleri baltala-
digi dlgide kalkinmanin éntinde bir
engel haline gelebilmektedir.

Yeni disiincenin savunucularina
gore, Ricardo’'nun mukayeseli Ustiin-
likler kurami, dis ticaret ile kalkinma
arasindaki iligkileri agiklamak bakimin-

7

dan daha inandirici gériilmektedir. Bu
goriige gore, dis pazarlara agima,
Ulkenin faaliyetlerinin mukayeseli Gs-
tinligl olan alanlara dogru yeniden
dagihimini sagdlar. Uluslararasi reka-
bet, rekabet glici bulunmayan, bu
agidan tiketici gelirlerinde azaliga yol
agan sektorlerin elimine edilmesine
olanak saglar. Ayrica, lkenin muka-
yeseli (stunl0gu bulunan sektérlerin
biyiik 6lglide tesvik edimesine im-
kan verir.

Ciddi Kuskular

Ricardo diistincesinin 1980'[i yillar-
da yeniden glig kazanmasi, korumaci-
Iiktan ileri gelen sapmalarin ekonomik
biytimeyi nasil frenledigi konusunda
sayisiz aragtirmanin yapilmasina ne-
den olmustur. Ancak, bu aragtirmala-
rin dayandigi iki temel varsayim var-
dir: Uretim faktorlerinin sabit olugu ve
olgek ekonomisinin yoklugu. Ulustara-
rasi mibadele ile ilgili kuramm, bu
varsayimlarin terk edilmesinin dogur-
dudu sonuglan irdelemesi en 6nemli
gorevidir. iste bu noktada, ara mallar-
la ilgifi girdi mibadelesi, tekelci reka-
bet, olgek ekonomilerinin oynadigi
rol, gok uluslu sirketler gibi ekonomi
biliminin en 6nemli konularinin yeni-
den incelenmesi giindeme gelmistir.

Bu konularin yeniden arastinima-
s, ulustarin serbest dig ticaretten sag-
ladiklar avantajlar konusunda ciddi
stipheler yaratmistir. Gergekten dev-
letlerin ve firmalarin strateji diizenle-
me giiciiniin bulunmas! durumunda
(bilindigi gibi tam rekabet kosullarinin
gecerli oldugu kogullarda bdyle bir
olanak bulunmamaktadir) bir Ulke ve-



ya firma rakipleri {izerinde baski kur-
maya yonelebilir.

iktisatgl P. Krugman sermayenin
boyutunun nasil 6lgek ekonomileri ya-
rathgint ve baslangigta rakiplerine
oranla daha blyiik pazari olan Glkele-
rin nasil avantajli duruma geldigini
¢ok acik bicimde gdstermistir (3). Bu
turld dlkeler klasik dig ticaret teorisi-
nin savundugu avantajlar disinda &!-
Gek ekonomilerinin yarattigr yeni fay-
dalar da elde ederler.

$imdi tekel durumunun kalkinma
icin gok kotl etkiler yarattidi, ulusla-
raras) rekabetin pazari genigletmek
suretiyle tekellerin tam rekabete yak-
lasmasintn sagladidi bigimindeki argii-
mani ele alaim. Ozellikle ithalattaki
vergi ve engellerin ortadan kaldirilma-
sinin halkin satin alma glictinin arttir-
didi ve ihrag edilen mallann binyesi-
ne giren ithal girdilerin maliyetlerinin
azaltimas) suretiyle o mallarin daha
rekabetgi nitelik kazanmasina yol ag-
tigi bigimindeki iddiayr gézden ge-
Girelim. Bu argiimanin izerinde gok
ciddi kugkular bulunan ve heniiz is-
patlanmamus dort hipoteze dayandig-
ni unutmayalhm. Bu hipotezleri gok ki-
sa olarak soyle siralamak mimkiin-
dur:

Bunlar tam ve milkemmel rekabe-
tin kalkinma igin optimal bir durum
oldugu, diinya pazarlari fiyatlarinin
tam rekabet fiyatlarina yakin oldugu,
bebek endustrilerin gok kisa sireli
korumaya ihtiyac bulundugu ve ko-
runmusg bir yapidan uluslararasi reka-
bete dayanikli hale gecisin fazla mali-
yet gerektirmedigi seklindeki varsa-
yimlardir.

NEO - LIBERAL KALKINMA KURAMI

Ozellikle bu sonuncu hipotez ¢ok
tartismalidir ve olaylar aksini kanitla-
migtir. 1970'li yillarin sonunda Arjan-
tin gibi bazi ulkelerin, vahsi liberaliz-
me kendilerini kaptirmatari sonucun-
da, uluslararasi dig ticaretin onlarin
ekonomisini nasil gékerttigini hep bir-
likte gordik (4). Tabiatiyle bu argu-
manlarin aksi de sdylenebilir. Ozellik-
le korumaciigin ekonomik mekaniz-
malan iglemez hale getirerek nasil is-
rafa yol agtigina ait sayisiz érnek var-
dir.

Fakat en fazla ret edilmesi gere-
ken hipotez uzmanlagmanin blylime
uzerinde hi¢ etkisi olmadidina ait var-
sayimdir. Bir llke uluslararasi uzman-
lagmaya bir kere girdikten sonra,
onun igin bilgisayar veya muz, yahut
fistik ile 6zel gelik Gretiminin pek farki
yoktur. Oysa biz biliyoruz ki, bitin
sektorlerin ileri ve geri etkileri ayni de-
gildir. Ayrica dinya talebinin artig rit-
mi sektorlere gére biyik farkhiliklar
gostermektedir. Bugtin Afrika tlkeleri-
nin iginde kivrandigl bunalim onlarin
diinya ticaretine az girmesinden ileri
gelmemektedir. Orada temel sorun,
bilim ve teknolojideki yeni geligmeler
sonucu geleneksel ihrag wrdnlerini
ikame eden yeni maddelerin kesfedil-
mesidir.

(3) Krugman P.R.; «Scale Economies, Pro-
duct Differentiation and the Gains of Trade»,
American Economic Review, 1980.

Krugman P.R.; «Trade, Accumulation and
Uneven Development», journal of Develop-
ment Economies, Avril, 1981.

(4) M. Ikonicoff; «Argentine: industrialisa-
tion et modéles de dévelopment, Problémes
d’Amerique Latine», La Documentation Fran-
galse, Décembre, 1978.
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/AZ DEVLET - GOK DEVLET
"TARTISMASI

Neo-liberal kalkinma kuraminin
iikinci paradigmasi, devletin ekonomi-
Ye yaptigi midaheleler yerine piyasa
mekanizmasina verilen 6nceliktir. Ka-
mu midahalelerinin hepsinin basari-
Siz oldugu bigimindeki dasinis ne
kadar yanligsa, tam bir liberalizmin
kalkinmay sagladig seklindeki diigiin-
ce de o kadar yanhsgtir. Ornegin bazi
Ulkelerde gergeklestirilen hizli kalkin-
malarin, Giiney Kore gibi gok giigli
Merkezi Devletlerin ekonomiye yaptidi
olumlu midahalelerle saglandidr unu-
tulmamalidir.

CGok devlet ile ilgili yeni teori 6zel-
likle sapma kavrami ile birlikte diigii-
niilmelidir. Bu teori énemli digsallikla-
nn gorildugi bazi sektérlerde kamu
sektoriinin (stiine yikiamlilikler al-
masin tarigmamaktadir. O daha gok
3 konuyu giindeme getirmektedir (5):

1) Ekonomide fiyatlarin, Uretim
miktarinin ve bilginin belirlenmesi ve
yonetiimesi bigimindeki Devlet mida-
halesi kaynaklarin tahsisinde énemli
sapmalara yol agmaktadir. Bu mida-
haleler fertlerin tercihlerini yansitan pi-
yasa mekanizmasinin igleyigini boz-
makia ve zararli olmaktadir.

2) Ekonomik hayatin miidahaleler-
le ddeta devletlestiriimesi, kontrolden
kacan paralel piyasalarin dogmasina
yol agmaktadir.

3) Devletin kendisi rasyonel bir
ajan degdildir. O daha gok &zel kisile-
rin gikarlarina hizmet eden bir érgiit
veya arag niteligindedir.

Kaynak Tahsisinde Sapmalar

Devlet midahelesinin sebebiyet
verdidi sapmalarin kalkinma izerinde-
ki kotl etkileri konusunda, 80'li yillar-
da ok onemli aragtirmalar yapilmig-
tir. Bu aragtirmalarin gogunlugunu
Dilinya Bankast'nin gergeklestirdigini
unutmamak gerekir. Ornegin, Gnli ik-
tisatgl R. Agarwala’'nin 31 Ulkenin 70'li
yillardaki durumu ile ilgili olarak yapti-
g1 aragtirma, devlet miidahelelerinin
sebebiyet verdigi sapmalar ile kalkin-
ma arasinda negatif bir iligkinin oldu-
dunu kanitlamgtir ().

Bazi ¢nemli aragtirmalar ise sap-
malarin gesitli sektorlerin biytmesi hi-
21 (zerinde nasll etki yarattigi konusu
tizerine egilmistir. Ozellikle tarim sek-
térl Uzerinde sapmalarin sebebiyet
verdigi buylk zararlar birgok aragtir-
maya konu olmustur. Afrika'da ihrag
edilen tanimsal triinlere devletge uy-
gulanan satin alma fiyatlarinin digiik
olmasinin tarim sektorliniin bunalima
girmesinde baglica roli oynadids ileri
strtiimistar. Ornegin; 1980-84 ara-
sinda nominal koruma oranlarinin Ar-
jantin bugday! igin ~ % 50, Fildisi Sa-
hili kahvesi igin — % 39, Gana kaka-
osu igin — % 55, Sri Lanka Kaugugu
igin — % 63 oldugu tespit edilmigtir.
Ayrica, bu tlkelerde arz esnekliginin
pozitif oldugu da bilinmektedir.

Ekonomide kamu mudahaleleri-
nin neden oldugu sapmalarin emek

(5) A. O. Krueger; «Governement Failures
in Development», The Journal of Economic
Perspectives, 1990.

(6) Agarwala R, «Price Distorsions and
Growth in Developing Countriess, World Bank
Staff Working Papers, No. 575, 1983.
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piyasas! lzerindeki etkileri de aragtir-
maya konu edilmistir. Gliney tlkeleri-
nin kalifiye olmayan buytik bir iggu-
cl fazlas! oldugu bilinmektedir. Kamu
mudahalesi clmadigi taktirde licretler
asgari yasam diuizeyine kadar gerileye-
cektir. Bu durumda uretimde kullani-
lan teknoloji emek yogun olanlardan
segilecektir. Bu yeni Uretim bigimi
uluslararas! ig bélimiinde o Ulkeye
mukayeseli bir Gstunlik saglayacak-
tir. Iste bu noktada Devlet miidahale-
si sonucu bir sapma ortaya gikmakta-
dir. Hilktimetin asgari Ucretleri sapta-
masi veya isgileri temsil eden sendika-
nin yiksek tcretler veya daha iyi galig-
ma kosullarini igverene empoze etme-
si (cret maliyetlerinin ylikselmesine
yol agacaktir. Bu durum igverenin iire-
timde sermaye yogun teknolojileri be-
nimsemesine ve ihracatin duraganlag-
masina neden olacaktir. iktisatg Kuz-
nets grevlerin bulunmadi ve isgicti
piyasasinin flexibl bulundugu bazi As-
ya Ulkelerinin hizla endistrilegsmesin-
de bu noktanin (zerinde 6nemle dur-
mustur (7).

Kamu yoénetiminin  ekonomiye
yaptigr miidahalelerin ortaya ¢ikardigr
bazi sapmalar konusunda, Hindistan
ornegi, iktisatgilarin daima ilgisini gek-
mistir. Hindistan'da makine ve teghi-
zat ithalat lisanslarinin dagitiminda ka-
bul edilen kistas, firma kapasitesinin
toplam sektor kapasitesi igindeki ora-
nidir. Bu durumda her firma, daha
fazla ithalat lisansi elde edebilmek igin
kapasitesini arttirmaya yonelmistir.
Oysa bu sektérde talebe oranla fazla
kapasite bulunmasina ragmen firma-
lar kapasitelerini arttirmak igin birbirle-
riyle yanigmaya girmiglerdir (8).

NEO-LIBERAL KALKINMA KURAMI

Genel olarak korumacilik ve dev-
let miidahaleleri rant olanaklari yaratti-
gindan, firmalar bu rantr ele gegirebil-
mek icin kit olan kaynaklarini bu ise
tahsis etmektedirler. Bir rant firsatinin
bulunmas) durumunda, bazi ekono-
mik ajanlar toplumun aleyhine kigisel
gikarlarini ve zenginliklerini arttirabil-
mektedirler (9).

Devlet miidahalesi sapmalara ne-
den oldugu igin elestirildigine gore,
bu sapmalarin tanimi ve élgiilmesi en
onemli konu haline gelmektedir.

Teorik planda, optimal sonuglari
veren genel denge sistemleri statik
bir durumu gadsterirler ve kalkinma di-
namigi igin kullaniimazlar (10). Orne-
gin isglicl piyasasini ele alalim. Bu
kesime devlet midahale etmese idi
Ucretlerin asgari yasam dizeyine ine-
cegini biliyoruz. Bu durumda imalat
sanayii tirinlerine ek bir talep yaratil-
mas! nasil mimkin olacaktir? Boyle
bir talebin dogmas: ve Uretimin artma-
s1igin bir kisim igginin piyasa diizeyi-
nin {stlinde ticret almasi gerekir. Bu

(7) Kuznets P.W.; «An East Asian Model of
Economic Development: Japan, Taiwan and
South Korea», Economic Development and
Cultural Change, Avril 1988.

(8) Bhagwati J.; «Desai, Planning for In-
dustrialization: A Study of Indias Trade and In-
dustrial Policies since 1950», Cambridge,
CUP, 1970.

(9) Rant ekonomi kavrami A. O. Krueger
(1974), Buchanan, Tollison ve Tullock (1980)
ve Bhagwati (1982), gibi yazarlar tarafindan
derinligine incelenmistir. Bu konuda bkz.: Diin-
dar Saglam; «Rant Arayigi Kurami», Banka ve
Ekonomik Yorumlar Dergisi, Haziran 1993.

(10) Robinson J.; «Aspects of Develop-
ment and. Underdevelopment», Cambridge
University Press, 1979.
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durumda en optimal sistem hangisi-
dir? Her sey ulkenin tretken kapasite-
sine ve ithal edilen girdilere olan ba-
gmilgina goére dedisecektir. Ancak,
oyle bazi durumlar vardir ki, talebin
ve toplam arzin arttirilmasi igin Devle-
tin bazi mdahalelerine ihtiyag olacak-
tir.

Sapmalarin boyutunun &lgulmesi
sorununa gelince, her fiyat tespiti ba-
zI sapmalari igerir. Bunun olgilmesi
icin hig sapmanin bulunmadigi bir sis-
temin disintlmesi gerekir. Boyle bir
sistem ancak tam rekabet piyasasin-
da mevcut olabilir.

Tam ve mukemmel rekabet, ikti-
sat teorisinde gok eskiden beri ince-
lenmistir. Bu sistemin birgok kogulu
bulunmaktadir. Genellikle diinya fiyat-
laninin boyle bir sistemin sonucu oldu-
du varsayimi yapilir. Bu varsayimin
ise dogru olmadigini biliyoruz. Bugin
dinya fiyatlari olarak gosterilen bir-
Gok fiyatin damping fiyatlar oldugu-
nu, onun Uretim maliyetlerini yansit-
madigini biliyoruz. O zaman bu sis-
temin fakir tlkelerin optimal kalkinma

hizini saglayacagini nasil diigiinebili-
riz?

Devlet Miidahaleleri Maliyeti
Yiksek Yararsiz Bir Faaliyet mi?

Devlet mudahalesi konusunda ile-
ri siirlilen ikinci elestiri, onun yararsiz
ve pahali bir faaliyet oldugudur. Ger-
cekten devlet midahalesi paralel pi-
yasalarin olusumuna yol aglyorsa bu
mudahalenin faydasiz bir is oldugu-
nu ileri strebiliriz. Paralel piyasalarin
incelenmesi uzun yilar iktisatgitarca
ihmal edilmistir. Fakat 1980'li yillarda

11

mikro ekonomik olaylarin incelenme-
ye baglanmasi bu konuda ¢ok aras-
tirmanin  yapiimasina neden olmus-
tur (11). Bu arastirmalar, paralel piya-
salarin, ceza riski, rigvet, negatif 6l-
gek ekonomileri, gok bollimleri bulu-
nan bir piyasada tekel durumu gibi
nedenlerle gok pahal galighgini bize
gostermistir. Bununla birlikte bu piya-
salar resmi sektorliin dretimde zayif
bulundugu bazi alanlarda faydal igler
yapabilirier. Ornegin, digaridan ithal
edilen bazi sanayi girdileri, yedek par-
galarin tretimi bunlarin arasinda say!-
labilir.

Ozel Gikarlann Avucunda
Devlet

Devlete yoneltilen Gglincti elegtiri,
onun, genel kamu yararini maksimize
etmeye calisan fedakér insanlar toplu-
lugu oldugu bigimindeki varsayimdir.
Deviet yukarida soylenilenin aksine,
kendi gikarlari pesinde kosan, diger
menfaat gevreleri ile iligki kuran kisi
ve gruplardan olugur.

G. Mathias ve P. Salama, tarimsal
bolgelerin parasallagtirimas: stirecin-
de, lcret iligkilerinin yayginlastirima-
sinda devletin rollinit gok aglk bigim-
de ortaya koymustur (!2). Bardhan,
Hindistan gibi buylikligli ve hetero-
jentigi fazla olan bir lkede cikarlart zit
olan gruplar arasinda kompromi ge-

(11) Srinivasan T.N.; «Whalley J. General
Equilibrium Trade Policy Modelling», Camb-
ridge, Mass, 1986

(12) Mathias G., Salama P.; L'Etat surde-
veloppé, des métrapoles au Tiers - Monden,
Paris, Le Découverte, 1983.
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rektigini gostermistir (13). Ornegin
zengin ciftgiler, verimli olarak kullanil-
mayan arazilerin dagiimasini hedef
alan toprak reformunu engellemigler-
dir. Ayni sekilde blyilik sanayiciler
yuksek oranda korumayl devam ettir-
mek gayreti icinde olmuslardir. Bazi
is¢i sendikalari ise elde etikleri yliksek
Ucret diizeyini sUrdurmek igin istih-
dam glivencesini talep etmiglerdir. is-
te cikarlart zit olan bu gruplar arasin-
da uzlasmayt saglamak devlete di-
sen bir gérevdir.

Bugiiniin Afrikas) Uzerinde yapi-
lan bazi aragtirmalar Devlet biirokrasi-
sinin, Ulkelerin bagimsizligini elde et-
mesinden sonra arttigini ortaya koy-
mustur.

Devletin burokratik miidahaleleri
ve giftgilerin zararina olan ihrag uriin-
lerine primler konmasi, Uretken yati-
rimlar aleyhine Devlet tuketiminin art-
masina neden olmaktadir. Afrika tilke-
sinde Devlet tiiketiminin artmasinda,
tlkelerin kiiglk olmasi nedeniyle ka-
mu idarelerinin masraflarinin yiiksek
olusu ve ulkeyi olusturan gegitli et-
nik gruplar arasinda politik konsen-
susu saglamak igin gesitli avantajlarin
dagitimas! zorunlulugu &énemli rol
oynamigtir. Latin Amerika oOrnegine
gelince, White et Wade (14), yoneti-
ci siniflarin durumunu ve davraniglari-
ni G. Kore ve Taiwan ile kargilagtirmig-
tir.

Giiney Amerika'da bazi siniflar
(biylk arazi sahipleri, sendika iggileri
gibi) deviete karst koymak igin yeterli
otonomiye ve giice sahip olduklari
halde, béyle gruplarin Gluney Kore ve
Taiwan'da etkili olamadikiarin gériiyo-

NEO-LIBERAL KALKINMA KURAMI

ruz. Bunda Japon koloni yonetiminin
her iki Ulkede yerli glgleri elimine et-
mesinin 6nemli roli oldugu anlagil-
migtir. Ayrica, harp sonrasinda yapi-
lan toprak reformu buytik arazi sahip-
leri sinifinin glictini kirmigtir. Bu gelis-
meler Uzak Dogu (lkelerinde devletin
etkili bir kalkinma stratejisi uygulama-
sina imkan hazirlamigtir. Bunlar tnli
iktisatgl Myrdal'in az gelismigligin tek
nedeni olarak gordigu «yumusgak
devlet» anlayiginin tam ziddi olan un-
surlardir.

iki Temel Sorun

Piyasa mekanizmasi ile kalkinma
arasindaki iligkiler bizi iki temel soru-
nu tartigmaya gotirdr. Bunlardan bi-
rincisi ahlak (ethique) sorunu, digeri
analitik sorundur. Her iki sorunun bu-
gln gozime kavustugu ileri surile-
mez. Analitik sorun asagidaki sekilde
ortaya konulabilir: Hangi tip piyasa
optimal blyUmeyi sadlar? Bu meka-
nizma bir denge sistemi midir? Eko-
nomi teorisi bugiin optima! dengenin
bazi 6zel kosullar altinda ancak tam
rekabet piyasasinda olacagini ileri stir-
mektedir.

Ethique sorununa gelince durum
daha nazik bir bigim almaktadir. Bilin-
digi Uzere piyasa mekanizmasnin {s-
tinlagu, kit kaynaklarin fertlerin tercih-
lerine gére tahsis edilmesinden ileri
gelir. Bu ise ekonomik ajanlarin piya-
sa ile ilgili her tlrll bilgi ile donatildigi

(13) Bardhan P.; «The Political Economy
of Development in India», Oxford, 1984.

(14) White et R. Wade; «Development, Sta-
tes and Markets in East Asia», Mac Millan,
1988.
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kabuliine dayanir. Oysa 6zellikle geri
kalmig tlke halklarimin bitylik gogunlu-
gu okuma yazma bilmemektedir. Ayri-
ca, onlar bugiinkii tiketimlerini uzun
vadeli yatinmlara tstiin tutarlar. Bu-
glinkQ tiketimi ile gelecekteki tiiketim
arasinaki tercih, biyiik olgtide ulusla-
rn ahlaki degerlere verdikleri agirltk
yoninden farklliklar gostermektedir.
Uluslarin davranig ve kiiltur degerleri
ayni degildir (15).

EKONOMIK AJANLARIN RASYONEL
OLMADIKLARI PARADIGMASINDAN
RASYONEL OLDUKLARI
PARADIGMASINA GEGIS

Yeni kalkinma kuraminin ticlinct
varsayimi, ekonomik ajanlarin rasyo-
nel olugudur. Bunun anlami, takip et-
tikleri hedeflere vasitalari tahsis etme-
leri ve piyasalarin uyarilarina cevap ve-
rebilmeleridir. Fakat ekonomik ajanlar
tarafindan izlenen bazi amaglar kalkin-
ma slrecini engelleyen kurumlarin
dogmasina yol acabilir. Unli iktisatgi
Olson’a gére makroekonomi teorisi
$U soruyu sormakla ige baslamaldir:
Alici ve saticilarin kargilikli olarak yara-
rina olan bir iglemi yapmalarina engel
olan, bu yolla piyasada denge kurul-
masini frenleyen ekonomik ajanlar
var midir? (16).

Bu postiilat eski paradigmanin
zimmen varsaydidi geri kalmig Giiney
llkelerinde ajanlarin ve muessesele-
rin irrasyonel oldugu bigimindeki di-
glinceyi kabul etmez. Oysa eski orto-
doks duglincenin 6nemli iktisatgisi
G. Myrdal séyle yaziyordu: «Geligmis
Ulkelerde zihniyet ve kurumlar kalkin-

its)

mayi destekler. Kalkinmaya gegig hizl
ve yumugak bigimde olur. Oysa az
geligmig Ulkelerde durum bdyle degil-
dir» (17).

Bu yeni paradigma bir taraftan
ekonomik ajanlarin ve kurumlarin mo-
tivasyonlarini agikhda kavustururken,
diger taraftan bunlarin rasyonel oldu-
gunu (uzun dénemde kalkinma ite ge-
ligkili goriinse bile) da kanitlamak zo-
rundadir.

Ekonomik distncede goérulen
boyle bir evrimin sayisiz temeli vardir
ve bu olusum kalkinma ekonamisi ile
de sinirh degildir. Mikroekonomi gi-
bi bir ekonomi disiplinine son vyillar-
da gésterilen ilginin temelinde, 70'li
yillarda yegil devrim adi verilen tek-
nolojilerin uygulaniginda karsilagilan
sayisiz zorluklar dnemli rol oynamis-
tir. Ornegin, bazi az gelismis dlkeler-
de, ciftgilerin kenditerine ¢ok Gnem-
li kazanglar saglayacak yeni teknikle-
ri reddetmesinin agiklamasi nasil ya-
pllabilir? Ortakgilik ve tefecilik gibi ku-
rumlarnin siiriip gitmesinin temelinde
ne vardir? Bu uygulamalari sadece
ekonomik ajanlarin bilgisizlik ve man-
tksizigina baglayamiyorsak; gesitli
sosyal gruplarin ekonomik stratejileri-
ni, onlan tegvik eden ve frenleyen fak-
torleri agikliga kavugturmamiz gerek-
mektedir.

(15) Robinson J.; wEconomic Philo-
sophy», Londres, C. A. Watts, 1962.

(16) Olson, M. «Microeconomic Incen-
tives and Macroeconomic Deeline» in B.
Balassa, Economic Incentives, Mac Millan,
1986.

(17) Myrdal G.; «The Challenge of World
Poverty», Penguin Books, 1970.
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Ekonomik Ajanlar
Rasyonel midirfer?

Schultz'un makalesi 1964 yilinda
yayinlanincaya kadar kalkinma iktisat-
gllari ekonomik ajanlari temelde (6zel-
likle kéylii dinyasini) irrasyonel ola-
rak kabul ediyorlardi (18). Bu irrasyo-
nalite kavrami az gelismisligin gesitli
yonlerini agiklayacak anahtar sdzciik
idi. Kirsal kesimin az gelismisligi, boy-
lece, ortakgilik duzeninin ekonomik ir-
rasyonelligi ite, topraklarin asiri bélin-
mesi ile ya da tefecilerin agiri faiz uy-
gulamasi gibi nedenlerle agiklanyor-
du. Oysa Schultz ve onu izleyen sayi-
siz mikroekonomistler, kirsal kesimi
cevreleyen engelleyici ortam ele alindi-
ginda, ekonomik birimlerin en yiksek
geliri en az risk ve emekle maximize
etmeye cahistigint kanitlamistir. Bu du-
rumda ekonomik olarak irrasyonel gé-
rinen birgok konu, bu kesimde bilgi
yetersizligi, piyasaya girisin pahali olu-
su, islem maliyetlerinin genellikle yiik-
sek olusu, tarmsal kredi ve sigor-
ta'ya ulagmanin imkansizligi, yeni tek-
nikleri 6grenmenin stiresi, zamanin ki-
sitlayici olusu gibi unsurlar dikkate
alindiginda rasyonel bir nitelige kavus-
maktadir.

Ekonomik birimlerin davranislari-
ni belli sinirlar iginde tercihlerinin ma-
ximizasyonu olarak gérmek bizi bu
tercihlerin kokenini arastirmaktan ali-
koymamalidir. Farkh sosyal olusumla-
r agiklamak igin, Guney ulkelerindeki
birimlerin hedef ve tercihlerinin Kuzey
Ulkelerindekilere benzer olmadigini be-
litmek gerekir. Bu noktada davranisg-
larin dini ve kdlttrel temelleri blyuk
onem tagimaktadir.

NEO - LIBERAL KALKINMA KURAMI

Ekonomik ajanlarin rasyonelligi ile
kalkinma olayint agiklamaya galiganlar
fertlerin tercih ve segimleri konusunu
sorgulamak zorundadirlar. Gergekten
birgok ajan, ozellikle en yoksul olan-
lar, borglu koyliller ve kadinlar gibi
ne tiketimlerinde, ne de is hayatlarin-
da gergek segim yapacak durumda
degildirler. Burada bazi yazarlarin ile-
ri strdikleri gibi bunun eksik reka-
bet ya da eksik bilgilendirmeden kay-
naklandigint savunmak mimkiin mu-
dur?

Rasyonel Kurumliar

Yalniz ajanlarin irrasyonel olma-
diklarini kanitiamak yetmez. Kalkinma-
nin mikroekonomik yaklagimi, kurum-
larin da tarihi bazi tesadtiflerden dog-
madigini, aksine birimlerin kollektif ak-
siyonunun mantiki bir sonucu oldugu-
nu gostermek zorundadir.

Ornegin topradin kiralanmasina
(yaricilik) bakalim. Uzun yillar bu du-
rum ekonomik bir israf olarak deger-
lendirildi. Gergekten uretime higbir
tegviki bulunmayan bu kurumun sl-
rip gitmesinin temel nedeni nedir?
Bunun cevabi, risklerin paylagiminda
gizlidir. Gergekten tarimda yaricilik sis-
temi, Uretimi tesvik ile risklere karsi
guvence arasinda bir kompromidir.
Hem toprak sahibi hem de kiraci para-
sal borglarini 6demekte blyik zorluk-
lar altindadir. Kira szlegmesinin biti-
minde toprak sahibinin ve kiracinin

(18) Ornegin; Myrdal G.; «Asian Draman,
Clinton, Massachussetts, 1968. Dykema F.R.,
«No View Without a Viewpoint: G. Myrdal»,
World Development, Vol. 14, 1986.
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ortak glkarlari korunmus ofmaktadir.
Sozlesme Uretilen Grtnin belli bir
yizdesi ile belirlendigi igin, ¢ozim
onemli oranda esnek bir hal aimakta-
dir.

Karmagik Stratejiler

Ekonomide her ajan kendi 6zel gi-
karini maksimize eden bir strateji izle-
se bile bundan sosyal dengenin pare-
to anlaminda optimal oldugu sonucu
cikarlamaz. Oyun Teorisi'nin bu kla-
stk sonucu, kalkinma ekonomisi ala-
ninda sayisiz incelemenin yapiimasi-
na yol agmigtir. Bunlardan kugkusuz
en yararlisi Olson’unki olmustur (19).

Genig gruplar iginde her fert
{ajan), aksiyonun kazanimlarini gru-
bun diger lyeleri ile paylagmak zorun-
dadir. Bu durumda her lyeye diigen
pay gok kuglk ofmaktadir. Oysa
amagclan ayricaliklar elde etmek olan
kiigik gruplarda, grup ne kadar ka-
pall olursa kazang o kadar biyilk ol-
maktadir. Ornegdin, kiigiik bazi grup-
larin gikarlanni temsil eden Lobby’ler
hiikkiimetin kararlart Uzerinde kapasi-
telerinden gok daha fazla etkili olabi-
lirler. Oysa, tuketiciler yahut toprak-
siz Giftgiler gibi genis yiginlarin gikarla-
nni savunan o&rgutlerin  etkisi zayif
olur

Hiikiimetge alinan makroekono-
mik kararlar, toplum gikarlarl yerine
sadece kigiik gruplarin gikarlarina
hizmet ederler. Olson, Hindistan'daki
kast sistemi veya Giiney Afrika'da irk
ayinmcilig gibi gesitli kurumlarin eko-
nomik temellerini rasyonel bir bigim-
de izah etmeye galigmigtir. Mikroeko-
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nomik alanda birgok yazar, Grnedin
kasabalarda kisisel kararlar ile grup
(aile, irk, esnat cemiyetleri gibi) karar-
lan arasindaki etkilegimi incelemigler-
dir (20). Kasabalarin ekonomik hayati-
ni etkileyen birgok kararin (6rnegin
sularin idaresi veya ortak topraklarin
kullamimasi gibi) nasil alindigr ve ne
kadar karmasik oldugu bu sekilde or-
taya gikarilmistir. Kuskusuz her kasa-
bada elde edilen sonuglar farklidir. An-
cak, bu aragtirmalar tarim kesiminde-
ki karar dinamiklerini daha iyi anlama-
miza yol agmigtir.

SONUG

Giiney Ulkelerinin, diger bir deyim-
le geri kalmig Ulkelerin uzun dénemli
kalkinmas! Gzerinde 80'li yillarda neyi
6grendik? Tek bir seyi 6grendik, o da
kalkinma Uzerine yeni sorular sorma-
ya bagladik. Kalkinmay! sadece Ure-
tim faktérleri ile agiklayan dénem artik
geride kalmistir. Bundan on yil 6nce
birgok iktisatgl tarafindan exojen un-
surlar olarak gorilen, ekonomik birim-
lerin zihniyeti, kurumlann tesekkdlu,
ekonomi politikasi ile ilgili kararlar ar-
tik yeni agiklayici teorilerin ortaya kon-
masini zorunlu kilmaktadir.

Bunda 20 yit 6nce kalkinma olgu-
sunu aglklamakta exojen unsurlar ola-
rak gorilen birgok faktor, bugin en-
dojen bir nitelik kazanmusgtir. Artik bu-
giin ne ekolojik gevre, ne kurumlar

(19) Olson M.; «The Logic of Collective Ac-
tionn, Harvard University Press, 1965.

(20) Bliss C.J., Stern N. H.; «The Econo-
miy of an Indian Village», Oxford, 1982.
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dogal veriler olarak kabul edilemez.
Cesitli faktorleri endojen kiima gaba-
sinda 6nlimiize sayisiz yeni yollar gik-
mugtir. Artik yakin gelecekte kalkinma
olgusunu agtklayan yeni diigtince sis-
temleri ortaya gikacaktir. Béyle bir ga-
ba bugiin, kalkinmanin sosyolojik ve
ekonomik agiklamasinin dayandigi iki
tip metodolojik sorunun ortaya kon-
masina yol agmistir.

Birinci sorun, kalkinma olgusu-
nun agiklanmasi hangi seviyede yapil-
malidir? Gergekten ekonomik birimle-
rin davranig ve zihniyetleri endojen
faktorler olarak degerlendirildigi taktir-
de, arastirmanin genisligi ve derinligi
olaganiistli derecede yaylmaktadir.
Artik eski teorinin exojen unsurlar ola-
rak gordugi ntfus yapisi ve artis hi-
z1, dogal gevre, sosyal iligkiler gibi

NEO - LIBERAL KALKINMA KURAMI

faktorler yeni teorilerin arastirma ko-
nulari arasina girmigtir.

ikinci sorun, agiklamalarin yapisin-
dan kaynaklanmaktadir. iktisatgilarin
ekonomik olmayan olgulan analize da-
hil etmelerinde isteksiz davranmalari-
nin nedeni, bu olgulart digmenin nadi-
ren miamkin olmasidir. Doganin, Ku-
rumlarin ya da kaltiriin kalkinma Gze-
rindeki rolini nasil élgebiliriz? Acaba
acgiklayict degisken olarak neleri aras-
tirmamizda esas almaliyiz?

Bu unsurlari etkilerine gére nasll
hiyerarsik bir siraya sokabiliriz? Bu
sorulara tam doyurucu cevaplar bul-
mak imkansiz gibi gorinmektedir. Bu
konuda bazi spekilasyonlar yapilabi-
lir. Ancak, onlarin yarari bilimsel nite-
liklerinden daha gok konu izerinde
yeni sorular sorulmasina vesile ver-
mesindendir.

— —

Gn. Md.
Ankara Sube
izmir Sube

13 Buyuk Bankanin Ortak Kurulusu

B Yatirim
B Finansman A.S.
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Sermaye Piyasasi

Dog. Dr. MEHMET BOLAK

Borsa’da Sec¢im Riizgarlan

GUSTOS ayinda yatirimecisina iyi bir kazang sadlayan borsa, Eyliil ayinda si-

yasi geligmelere paralel olarak her iki yone dogru dalgalanmalar g&stermistir.
Parlamentodaki milletvekili sayisinin gesitli nedenlerle azalarak ara segimi zorunlu
kilacak kritik saylya yaklagmasi ve bazi milletvekillerinin bu durumu siyasi gikar ko-
nusu haline getirmeye caligmalar, bir ara segim veya erken genel segim olasiligini
Tirkiye'nin glindemine getirmistir. Erken segime gidilmesi halinde uygulanacak
secim ekonomisinin para piyasatarinin dengesini bozacagi, segim sonrasinda ye-
ni hiikimet férmllerinin ortaya gikabilecedi seklindeki kugkular borsada da olum-
suz sonuglar yaratmigtir. Daha sonra Bagbakan Tansu Ciller tarafindan, ara se-
¢im yapilacaginin ilan edilmesi, en azindan Koalisyon Huklmeti'nin bir siire daha
devam edecedi ve genel segimlere gidilmeyecedi mesajini vererek piyasalarin yeni-
den istikrar kazanmasina imkan vermistir.

Ayin son ginlerinde dzellegtirme konusundaki galigmalarin hizlanmast ve ta-
sarinin son haline gelerek imzaya agiimasi, borsada éncelikle kamu kagitlan basta
olmak (zere, hisse senetlerine olan talebi arttirmigtir. Bununla birlikte htikiimetin
SHP kanadinin, ézellestirme konusuyla birlikte demokratiklesme paketini de mec-
listen gegirme gabasi yeni stirtiigmelere yol agmig, DYP'lilerin daha énce SHP'nin
ozellestirme konusunda gikarmig oldugu glgliklere kargilik demokratiklesme pa-
keti konusunda giiglitk gikarmaya niyetli olduklar gérilmistiir. Ote yandan CHP
ve SHP'li miletvekilleri arasinda birlegsmeye yonelik gorigmeler, Bagbakan Yardim-
cist Murat Karayalgin't SHP'yi koalisyondan gekme karan vermeye zorlayabilecek
geligmelere yol agmig, SHP’li iki bakanin da ayin son gunlerinde istifa etmeleri ye-
ni bir siyasal krizin sinyallerini vermeye baglamistir. Onlimiizdeki gtnlerde siyasi



18 SERMAYE PiYASASI

arenadaki geligmelerin borsanin kaderini belirlemesinde etkili olmaya devam ede-
cegi muhakkaktir.

Bu gelismelere paralele olarak ay iginde asa@! yukar dalgalanmalar gdsteren
Borsa Bilesik Indeksi, ayin son seansinda gelen yogun alimlarla, «30 Eylul 1994,
Cuma» giinl kapanig fiyatlan itibariyle 26.825,53 puana yiikselmis, Adustos ay!
sonuna gore % 6.10 artig gostermistir. Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi
indeksi'nde ise tersine bir gelisme olmus, yine «30 Eylul 1994, Cuma» guni ka-
panis fiyatlari itibariyle derginin indeksi 68.630,14'e, Agustos ayi indeksinin % 0.75
asagisina gerilemistir. Bununla birlikte indeks hisselerinin 29 tanesi ay iginde po-
zitif verim saglarken, yatinmcisina zarar ettiren hisselerin sayisi yalnizca 11'dir. Ay
icinde degeri en fazla artan hisse % 61.80 ile Olmuksa olmus, Pinar Sit (%
53.52), T. Ig Bankasi B (% 38.30), izdag (% 36.92), Yap! Kredi Bankasi (% 33.64),
Kordsa (% 28.85), Brisa (% 24.59), Hektas (% 23.08) ve Sarkuysan (% 21.52) %
20'nin Gzerinde verim saglayan hisseler olmuslardir. Deger kaybeden hisseler
arasinda ise ilk siray1 % 21.67 ile Otosan almis, Kog yatinm (% 19.67), Giiney Bira
(% 16.00), Kog¢ Holding (% 16.00), Doktas (% 10.94), Eczacibagi Yatirm (%
10.48), Ege Bira (% 8.70), Makina Takim (% 8.49), Migros (% 6.25), Petrol Ofisi
(% 5.00) ve Teletas (% 2.13) ay! zararla kapatan diger hisseler olmusglardir. De-
der kaybeden hisseler arasinda Petrol Ofisi, Kog Yatinm, Otosan gibi sermaye ta-
banlari gok genis ve indeksi daha blyiik oranda etkileyebilecek hisselerin bulun-
masl, dederi artan hisselerin fazlaligina ragmen indeksin gerilemesine neden ol-
mustur.

Diger hisseler arasinda da, Netag (% 60.71), Konya Gimento (% 57.69), Aksa
(% 29.03), Mardin Gimento (% 25.00), Vestel (% 25.00), Tire Kutsan (% 22.28),
Usas (% 17.65), Bursa Gimento ( % 16.48), Cimentas (% 15.71) ve Nigde Gimen-
to (% 15.52) yiksek deger artiglariyla; Ege Endiistri (% 28.42), Tofas Oto Fabrika-
larr (% 22.22), Tofag Oto Ticaret (% 12.50), Alarko Sanayi (% 11.76), Transtiirk
Holding (% 9.89) ve T. Garanti Bankasi (% 9.30) deger kayiplaniyla dikkat cekmig-
lerdir. Gimento sektoriintn, Eylll ayinda da yatinmcisina en gok kazandiran sek-
tor oldugu gortlmektedir.

Sermaye Artinmlan ve Borsada Yeni Hisseler

Eyldl ayinda sermaye artinmlari tim hizi ile devam etmis olup, 20 sirket ser-
maye artirimina gitmiglerdir. Bu girketlerin yaptiklari artinmlar «Tablo 1»de verilmig-
tir. Tablodaki sirketlere ilave olarak, riichan haklari daha énce kullanilmig olan Ti-
tinbank'ta ay iginde bedelsiz hisselerin dagitimi yapilmistir. «Tablo 2»de ise yine
Eylll ayinda, kayith sermaye tavanlarinda yapilan artirimlar listelenmistir.

Eyliil ayinda borsada ii¢ yeni sirketin hisseleri islem gérmeye basglamistir. Bu-
giin Yayincilik A.$. hisse senetleri 1 Eyliil tarihinden itibaren 4500 TL baz fiyatla,
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Borusan Birlesik Boru Fabrikalan A.S. ile Mutlu Akii ve Malzemeleri Sanayi AS
hisse senetleri ise 12 Eyliil tarihinden itibaren sirasiyla 23.000 TL ve 45.000 TL baz
fiyatla borsada iglem gérmeye baglamiglardir.

Sermaye piyasas! kurulu'nun seri VI, No 2 sayili «Yatinm Fonlarina iligkin
Esaslar Tebligi»nin 22. maddesine uygun olarak, Global Yatnm Fonu'ndan son-
ra, Garanti Yonca Fon’un katima belgeleri de Elit sisteminde agilan «Fon Pazarin-
daiglem gormeye baglamiglardir. Uygulamada, her iki fon igin de istem gérme ola-
nadi saglanmis olmasina ragmen, herhangi bir islemin gergeklegtigine bugtine ka-
dar pek rastianmamugtir.

TABLO 1
Eylul Ayinda Sermaye Artinnmlari
(Milyon TL)
Eski Yeni
Sirket Sermaye Bedelli % Bedelsiz % Sermaye
Adana Gim. 319.738 - - 63.948 20 383.686
Akal Teks. 168.084 67.235 40 25.213 15 260.530
Aksa 414 315 207.158 50 41.432 10 662.904
Aksu Ip. 190.000 77.900 41 93.100 49 361.000
Altinyildiz 89.910 - - 10.789 12 100.699
Argelik 1.600.000 $00.000 56.25 - - 2.500.000
Deva Hol. 168.000 151.200 90 16.800 10 336.000
Erdemir 2.304.000 2.304.000 100 1.728.000 75 6.336.000
Esbank 1.300.000 250.000 19.23 150.000 11.54 1.700.000
Finans F.K. 140.000 84.000 60 84.000 60 308.000
Gentag 12.800 25.600 200 36.480 285 74.880
Hiirriyet 364.000 200.200 55 = = 564.200
lzdag 1.346.625 - - 592.515 44 1.939.140
Mardin G. 48.000 72.000 150 24,000 50 144.000
Marmaris M.O. 60.000 30.000 50 30.000 50 120.000
Netag 554.400 693.000 125 - - 1.247.400
T.D. Dékim 250.000 225.000 90 125.000 50 600.000
Unye Gim. 82.845 49.707 60 33.138 40 165.690
Yapi K. B. 1.800.000 990.000 55 990.000 55 3.780.000
Y.K.B. Fin. Kir. 200.000 60.000 30 200.000 100 460.000
TABLO 2
Eyliil Ayinda Kayith Sermaye Tavami Artirimlart
(Milyon TL)

Sirket Onceki Kay. Ser. Yeni Kay. Ser.

Hektag 200.000 §00.000

Net Turizm 50.000 500.000

Tiprag 2.000.000 10.000.000
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Bilango Gostergeleri

Sirketlerin 6 aylk bilango verilerinden hareketle yapilan bazi degerlendirme-
lere, bu sayimizda da, «Tablo 3» ve «Tablo 4»deki verilerle devam edilmistir. «Tab-
lo 3»de, 100 sirketten olusan ornek kitlemiz igin, defter degerleri, piyasa degerle-
ri ve piyasa degeri/defter degeri (PDD) oranlan verilmigtir. Defter degerleri, bi-
langoda &z varliklar bashid altinda yer alan kalemlerin toplami olarak alinmis,
dederlendirmenin Temmuz ay! sonu itibariyle yapiimis olmasi nedeniyle, Tem-
muz ay! iginde yapllmig bedelli sermaye artirm tutarlari, 6 aylik bilango rakam-
larina ilave edilmistir. Ozvarlk biyukluginde ilk sirayl Petkim alirken, ilk bese
giren diger sirketlerin Tofas Oto Fabrikalari, Erdemir, Tipras ve Kog Holding
seklinde siralandtklari goriilmektedir. Her zaman oldudu gibi yine (i¢ biiyik ka-
mu kurulusu ilk siralardaki yerlerini korumuslardir. Ancak, bu sefer Tofag
Oto Fabrikalart kamu devlerinden ikisini asarak, ikinci sirada yer almayi bagarmig-
tir.

Piyasa degerlerinin hesabinda, sirketlerin hisse senedi miktari, «29 Temmuz
1994, Cuma» ginl kapanig fiyatlariyla carpiimig, hisse senetleri sayisi, Temmuz
aymnda yapilan sermaye artinmlart gézéniinde bulundurularak dizeltiimigtir. Piya-
sa degeri 10 trilyon liray gegen 8 sirket, Kog Holding, Tofag Oto Fabrikalari, Pet-
rol Ofisi, Ege Bira, Argelik, Erdemir, TUpras ve Petkim seklinde siralanirken, 6zel
sirketlerin bu siralamada daha 6nlerde yer aldiklari, ilk bese kamu devlerinden sa-
dece Petrol Ofisi girerken, Erdemir, Tprag ve Petkim'in altincl, yedinci ve sekizin-
ci siralar aldiklari gérilmektedir. Yatinmcilanin, 6zel sektér temsilcilerinin hisseleri-
ne daha yiiksek degerler bigtikleri anlagiimaktadir.

Tablonun son sitununda, piyasa deg@erlerinin defter degerlerine orani veril-
mistir. Daha 6nceki donemlerde oldugu gibi, PDD siralamasinda basi yine Migros
gekmektedir (24.78). Piyasa degeri defter dederinin 10 katindan fazla olan diger 8
sirket de; Ege Bira (15.07), Kog Holding (14.25), Kepez Elektrik (13.69), Tat Kon-
serve (13.06), Erciyas Bira (12.43), Alarko Holding (11.33), Enka Holding (11.26)
ve Kog Yatirim (11.17) olarak dikkat gekmektedir. Her zaman oldugu gibi 6zellik-
le holdinglerin PDD oranlar ylksek gikmaktadir. Yiiksek PDD degerlerinin (Fi-
yat/Kazang oraninda da oldugu gibi) yatinmcilarin girkete gésterdikleri giivenin
bir isareti olarak yorumlanabilecedi de unutulmamalidir. Ote yandan PDD degeri
dugtk kalmus hisselerin fiyatlarinin, sirketin zararda olmasi s&z konusu degilse,
ylikselme potansiyeli tagidiklan bilinmektedir. Tabloya gére, Marmaris Marti Otel,
Finans Finansal Kiralama, Dogusan, Petkim, Sabah Yayincilik ve Sun Elektronik,
Temmuz ayi sonu itibariyle defter degerinin altinda piyasa degerine sahip girketler-
dir. Tablodaki 100 sirket igin basit aritmetik ortalama seklinde hesaplanan PDD de-
geri ise 4.39 gtkmaktadir. En yilksek degere sahip Migros'un harig tutulmasiyla
bu degder 4.19'a gerilemektedir.
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TABLO 3
Piyasa-Defter Degerleri (Milyon TL)
Defter Plyasa Ply./Def. Defter Plyasa Ply./Def.

Sirket Degeri Degeri Degeri girket Degerl Degeri  Degerl
Akal Teks. 617.341 2,395,197 3.88 Konya Gim. 327.658 1.343.320 4.10
Akgimento 874,545 4.021.160 4.60 Kordsa 917.329 2.710.969 296
Aksa 2291.519 12,843 770 5.60 Kbylas 71.856 126.660 1.76
Aarko Hol. 560.117 6.346 560 11.33 Kutahya P. 292.733 684.000 23
Aarko San 404.138 1.500.000 3.71 Makina T. 254.677 392.046 154
Alinyildez 470.747 1.528 470 3.25 Mardin G. 301.917 1.296.000 4.29
Anadolu C. 292 057 734.400 2.51 Marel 320.677 745.500 232
Anadolu S, 720.980 1.987.500 276 Marm. Marl| 147.631 81.000 0.55
Arcelik 2611.128 17 600.000 6.74 Marshall 470 984 1.346.400 286
Aselsan 1.006 516 1.863.400 1.85 Melag 1.225.048 2 502.750 2.04
Aygaz 1.240.458 3.888.000 313 Migros 356.121 8800000 2478
Bajtag £80.003 1.220.000 210 Millryet 788.648 1,290.000 1.64
Bekoteknik 974.536 3.412.500 3.50 Nelag 948,989 8.316.000 876
Bolu Gim. 966.210 2794.748 289 Net Hol. 416.696 607.766 1.46
Bnsa 2075404 5.103.000 246 Nigde Gim. 173.016 933122 5.39
Bursa Gim. 559 889 2 206.350 4.10 Olmuksa 354.957 851235 240
Gelik Hal. 266.292 857.304 3z Otosan 1.023.986 8.250.000 8.06
Gumentag 868 027 4.320.000 4.98 Peg Prof. 676 975 1.229.988 1.82
Gimsa 987.265 3.706.560 375 Pelkim 11.358.842  10.050.000 0.88
Gukurova 1.141.579 5.750.000 5.04 Pelrol OI. 4510372  23.940.000 5.31
Denizli C. 100 111 477.250 4.77 Pinar &1 429,994 532 500 124
Deva Hol. 227 007 302.400 1.33 Pinar Su 45.881 151.250 3.30
Dodan Hot VER! YOK Pinar Siit 119,198 459,270 3.85
Dojusan 50158 44.000 0.88 Finar Un 35175 116.250 3.30
DSKlay 411.926 2 .850.000 692 Pimas 66.385 243,240 3.66
Ecz. lag 818.528 2.199.600 269 Raks Elek. 449.396 1.267.200 2.82
Ecz. Yat 396.122 774.144 1.95 Sabah Yay. 1.673.292 1.581.250 0.84
Ege Bira 1.190.384 17.942.400 15.07 Sarkuysan 603.415 3.260 250 5.40
Ege Eng. 84.855 203.000 239 Sun Elekro 95478 89.722 0.94
Ege Giibre 177,890 256,500 1.44 Tal Kons 599,570 7.830.000 13.06
Ege Ser. 564668 2.700.000 478 Telelag 297.496 1.620.000 545
Emsan 90.566 194,750 215 Tire Kut. 262,536 821,170 313
Enka Hol. 128 971 1.452.000 11.26 Tol. Olo Fab,  6578.252  37.800.000 575
Erc. Bira 784.201 9.750.000 12.43 Tot. Oto Tic. 314.840 2.040.000 6.48
Erdemir 5.784.216 12.211.200 211 Trakya Cam 1.961.784 8.309 750 4.24
Finans F.K 490.731 371.000 0.76 Transtiirk H 392 812 419,900 1.07
Genlag 91.600 352 000 384 Turcas 913.324 5.605.600 6.14
Good-Year 617.264 3.323 446 5.38 Tilprag 4525642  11.025.920 244
Gbre Fab. 503,535 748 800 1.49 T.D. Dbk(m 360.239 2.562.500 7.11
GGney Bira 378.344 3.250.800 859 T. Slemens 646 648 2 961,000 4.58
Heldag 231.111 234.000 1.01 T. §ige Cam 2.012.170 4.841.643 241
Inisat F.x 181.544 365,000 2.01 T. Tuborg 569,562 2451.225 4.30
inlema 51.412 210.600 4.10 Usas 485,575 4.700.000 9.68
Izmir 0.G. 2.619.512 2.861.578 1.09 Ugak Ser. 97.179 330.000 3.40
lzocam 352.745 1.697.500 4.81 Unye Gim 339427  1.263.386  3.72
Kartonsan 1.179.453 3.982.500 3.38 vakit F.K. 558.235 1.080.000 1.93
Kav 248 679 873.600 3.51 Veslel 377.191 783.783 208
Keiebek M. 101.964 295.000 289 Yasag 319,597 534,600 1.67
Kepez Elek. 78.918 1.080.000 13.69 Yinsa 429,623 975.000 227
Kog Hol. 4.068.919 58.000.000 14.25

Kog Yat 556.068 6.210.000 11.17 ORTALAMA 4.39




Sirket

Akal Teks
Akgimento
Aksa
Alarko Hol.
Alarko San.
Altinyildiz
Anadolu C.
Anadolu Sig.
Argelik
Aselsan
Aygaz
Bagfag
Bekoteknik
Bolu Gim.
Brisa
Bursa Gim.
Gelik Hal.
Cimentag
Gimsa
Gukurova
Denizli C.
Deva Hol.
Dogan Hol.
Dogusan
Ddktag
Ecz. ilag
Ecz. Yat.
Ege Bira
Ege End.
Ege Giibre
Ege Seramik
Emsan
Enka Hald.
Erc. Bira

TABLO 4: Likidite ve Borg Oranlar

Cari Borg Sirket
1.29 0.65 Erdemir
1.38 0.52 Finans F.K.
1.73 0.47 Gentag
2.48 0.25 Good - Year
1.61 0.62 Gtibre Fab.
1.48 0.60 Gtiney Bira
2.43 0.57 Hektag
1.50 0.63 ikt. Finan.
1.33 0.74 intema
1.84 0.74 izmmir D.C.
272 0.53 izocam
1.39 0.60 Kartonsan
1.72 0.69 Kav
2.03 0.30 Kelebek M.
2.15 0.32 Kepez Elek.
1.82 0.36 Kog Hol.
1.85 0.46 Kog Yat.
1.82 0.36 Konya Cim.
1.45 0.46 Kordsa
1.71 0.86 Koytag
2.47 0.50 Kiitahya P.
1.11 0.79 Makina T.
VERiI YOK Mardin Gim.
1.39 0.59 Maret
2.47 0.41 Marm. Marti
1.07 0.75 Marshall
2.03 0.10 Metag
1.77 0.32 Migros
1.14 0.75 Milliyet
210 0.40 Netag
2.20 0.67 Net Hold.
1.38 0.68 Nigde Gim.
1.14 0.35 Qlmuksa
{if55 0.45 Qtasan

Cari

1.62
0.40
1.7
1.49
1.39
1.34
1.13
0.22
1.21
1.52
1.66
276

1.52
1.47

Borg Sirket Cari Borg
0.74 Peg Prof. 1.23 0.81
0.76 Petkim 0.74 0.37
0.44 Petrol Of. 1.95 0.56
0.70 Pinar Et 1.58 0.50
0.68 Pinar Su 1.18 0.70
0.44 Pinar Sut 1.26 0.88
0.68 Pinar Un 1.79 0.38
0.94 Pimag 0.96 0.91
0.75 Raks Elektr. 1.12 0.72
0.30 Sabah Yay. 2.94 0.44
0.49 Sarkuysan 1.68 0.43
0.24 Sun Elektro. 2.01 0.81
0.44 Tat Konserve 2.05 0.47
0.67 Teletag 1.04 0.96
0.94 Tire Kut. 2.06 0.42
0.27 Tofag Oto Fab. 2.16 0.43
0.10 Tofag Ota Tic. 1.1 0.89
0.42 Trakya Cam 1.81 0.41
0.57 Transtirk H. 4.07 0.19
0.53 Turcas 1.00 0.53
0.54 Tiiprag 0.94 0.86
0.60 T.D. Dokim 1.19 0.84
0.51 T. Siemens 2.69 0.55
0.29 T.Sige Cam 3.13 007
0.40 T. Tuborg 1.02 0.54
0.56 Usag 1.94 0.52
0.35 Usak Ser. 1.56 0.67
0.75 Unye Gim. 1.49 0.49
0.73 Vakif F.K. 0.20 0.76
0.82 Vestel 1.09 0.85
0.23 Yasag 1.36 0.50
0.60 Yinsa 1.42 0.65
0.52

0.58 ORTALAMA 1.62 0.56
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«Tablo 4»de ayni sirketlerin likidite ve borgluluk durumlariyla ilgili oranlar yer
almaktadir. Tablonun birinci stitununda yer alan cari oran degerleri (CARI), dé-
nen varliklarin kisa vadeli borglara bélinmesiyle hesaplanmis olup, kisa vadeli
borg 6deme gticuyle ilgili fikir vermektedir. Tablodaki sirketler igin hesaplanan ba-
sit aritmetik ortalama CARI degeri 1.62 Tiirkiye kosullarinda oldukga makul bir de-
gerdir. Ancak, giinimiiz ekonomik ortaminda CARI degerinin yiiksek olmasint is-
temek hig kugkusuz tedbirli bir yaklagim olacaktir. Tablodan gériilebilecedi gibi en
yuksek cari degerine sahip Transtiirk Holding diginda, 2'nin {izerinde CARI dege-
rine sahip Alarko Holding, Anadolu Cam, Aygaz, Bolu Gimento, Brisa, Denizli
Cam, Doktag, Eczaci Yatinm, Ege Giibre, Ege Seramik, Kartonsan, Kog Yatirim,
Maret, Metag, Net Holding, Sabah, Sun Elektronik, Tat Konserve, Tire Kutsan, To-
fag Oto Fabrikalari, Siemens ve Sise Cam'in da saglam bir likiditeye sahip oldukla-
rin1 séylemek miimkiindiir. Buna karsilik, CARI degerleri en disiik girketler olarak
finansal kiralama sirketleri (iktisat Finansal, Finans Finansal ve Vakif Finansal) ya-
ninda, 1'in altinda CARI degerleriyle Marmaris Marti Otel, Milliyet, Petkim, Pimasg
ve Tlpras dikkat gekmektedirler. Faaliyet bigimleri nedeniyle dislk likiditeye sa-
hip olmalari normal olan finansal kiralama sirketleri digindaki diger sirketlerin likidi-
te problemleri oldugu kugkusuzdur.

Tablonun ikinci stitunundaki BORG degerieri, kisa ve uzun vadeli borglar top-
laminin bilango toplamina béliinmesiyle hesaplanmistir. Tablodaki girketler igin he-
saplanan ortalama deger (% 56) makul diizeydedir. Glniimiz ekonomik kosulla-
rinda borglanma orani diisiik olan sirketlerin daha avantajli durumda olduklari bi-
linmektedir. Tablodan gériildiigi gibi en diigiik BORG degerine sahip sirket Sige
Cam olup, Eczacibagi Yatinm, Kog Yatinm, Transtiirk Holding, Net Holding, Kar-
tonsan, Kog Holding ve Maret % 30'un altinda borgluluk oranina sahip diger gir-
ketlerdir. Holdingler ve yatinm girketlerinin genel olarak diigiik borgluluk oranlari-
na sahip olduklarn kabul edilecek olursa; sayilan sirketler arasinda, Kartonsan ve
Maret diisitk BORG degerine sahip sanayi sirketleri olarak dikkat gekmektedirler.

Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat indeksi
(Ocak 1974 = 100)

AYLAR 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
Ocak 297.38 493.05 1711.69 714.75 679338 8224.39 1295390 1038215  46499.72
Subat 32571 658.37 1465.45 a2 1 740213 1095059 957227 14056 56  43685.74
Man 316.36 619.21  1351.48 923 62 6957.24 979356 1100698 1345569  36336.97
Nisan 305 68 613.09 917.83 1009.89 7054.56 B814.38 1012812 20399.46  37260.41
Mayis 304.85 83354 1005.71 1334 72 843848 793298 9067.92 21856.16 40688 45

Hazimn  306.66  1050.91 924.97 1745.24 757316 827536 12297.78 26303.88  52300.27
Temmuz 32322 1709.16  927.28 155478  10664.47 753347 11754.44 24501.68 59216.98
Ajustos 360.80 229094 81629 171664 10166.14  7950.10 1131453 2719390  69147.24
Eytil 39462 201520 88171 267332 10907.66 691380 10310.15 33729.97 6863014
Exim 38448 1548.75 73401 348607 10596.87 683547 9077.97 3444497
Kasim 40668 1374.18  777.53  3241.70 695517 10214.39  9344.20 44519.48
Aralik 43899 120228 72221  4940.99 675024 1104833 974428 51099.56




Cikanimy TakvimYili Kan (Net) Dafjiilan Kir Pay (%) Plyasa Flyau (TL)
Kayil (Odenmiy)

Sim Senmaye Semmye 1991 1882 1893 1991 1992 1993 Eylul Temmuz Agustos Eyitl
No.| Kurulugun Adi (Mllyon TL) Milyon T1) |(Milyon TL) | Miiyon TL) | (Milyon TL) (Net) {Net) {Ne1) 1991 1994 1934 1994
1| AKCIMENTO 150.000 84,6563 4795 | a7.500 131.034 a0 §0 75 17250 47.500 59.000 63.000
2| ANADOLU CAM 250.000 108.000 a0 16.847 44.731 = 15 25 4.150 6.800 12.000 12.750
3| ARGELK 8.000000 | 2.500.000 387.714 |58as565 [1.118.954 | 14360 77 100 14.500 11.000 15.000 10.500
4| BAGFAS 200000 200.000 44.738 | 103.047 192.442 15 30 60 7.600 6.100 7.600 8300
5| BOLU GIMENTO 600.000 60102152 | 232534 | 55787 52219 41,70 28 1325 3.350 4.650 5600 6.100
6! BRIsA 607.500 ( 1.063.125 12.060 | 104.490 187 251 [ 3250 62 13.750 4.800 6.100 7.600
7 | GEUK HALAT 2.000.000 174.960 9319 | 22875 18.608 20 40 a0 14.500 4.900 4500 5300
8| GIMSA 200,000 56.160 37.433 | 101.528 245.957 32 85,50 220 30.500 66.000 78.000 87.000
8 | QUKURQOVA ELEXTRIK 1.500.000 500.000 202.004 | 514857 590.165 80 100 120 12,500 11.500 8500 8.100
10 | DOKTAS 250000 150.000 34.476 | 63764 124.386 56 &7 90 14.500 19.000 16.000 14250
11 | ECZACIBAS! YATIRIM 250.000 120.960 16.414 | 238368 44543 s0 a0 25 6000 6.400 10.500 8.400
12 | EGE BIRACIUK 3.150.000 201.600 86.459 |220.582 3831386 | 500 100 100 40.000 83000 115000 105.600
13 | EGE GUBRE 108.000 54.000 (6.029) 16971 a7.198 - 5 50 6.400 4750 7800 8.700
14 | EREGU DEMIR GELIK 2500000 | 6.336.000 762,738 | 693214 421849 40 40 9 4.000 5.300 7200 3.000
15 | GOOD-YEAR 360.000 23738889 | 50587 | 79825 271504 25 60 120 15.500 14.000 15.500 16.000
16 | GUBRE FABRIKALARI 480.000 576.000 4664 4389 100.333 - 1 20 5.600 1.300 2.800 3250
17 | GUNEY BIRACIUK 1.000.000 219.240 31500 | 37.686 95404 | 240 40 55 18.000 43.000 18.750 15.750
18 | HEKTAS 600000 240.000 5.492 11.831 17.693 19,15 20,25 16,85 2.850 975 1625 2.000
18 | I2MIR REMIR GELIK 1.348.625 1.838.140 {16.205) 52.437 111.169 - - 6.50 1875 2125 3.050 2900
20 | {zocaMm 450.000 175.000 42259 | 50.780 113.750 87,50 75 75 11.000 9.700 9.800 10.100
21 | KARTONSAN 540.000 270,000 22012 | 4aazg 186,437 20 30 60 12.000 14750 18.750 21.500
22 | Kav 62.400 62.400 722 | (7863) 1.400 12 - - 4.700 14.000 14500 15.750
23 | KOG HOLOING 4000.000 | 2000.000 346596 | 445676 [1.018330 5350 as 75 21500 29.000 25.000 21.000
24 | KOG YATIRIM 400.000 180.000 61.683 | 106253 176.058 | 100 100 110 27.500 34500 30.500 24500
25 | KORDSA 300.000 212625 73987 | 59.393 69.889 25 20 21,50 4550 12.750 13.000 16.750
26 | MAKINA TAKIM 250,000 2489175 (5.801) | (11.406) 5779 - - - 2200 1575 2650 2.425
27 | MARSHALL 1.250.000 276.000 16875 | 53315 95.732 a2 61 55 12.750 11.000 7200 7800
28 | MIGROS 100.000 100000 11205 | 40933 82728 arso | 100 210 120.000 88.000 80.000 75.000
29 | OLMUKSA 500,000 254.100 4371 11.008 3650 4 10 - 3700 3350 4.450 7.200
30 | OTOSAN 2.500.000 880.000 100254 |221.932 743845 80 114 400 60.000 75.000 15.000 11.750
31 | PETROL OFISI 3000000 | 2520000 277192 [546913 [1.171.665 61,29 86,30 211,34 | 26.000 9500 15.000 14250
32 | PINAR SOT 72.800 72900 2813 8.895 66.734 9,74 27,88 136 17.500 6.300 6.900 10.600
23 | SARKUYSAN 1.000.000 189.000 42054 | 70.100 117.760 70 100 100 18.000 17250 19.750 24.000
34 | TELETAS 1.000.000 200.000 47301 | 62081 {5.653) 75 15 - 8200 8.100 11.750 11.500
35 | TURK DEMIR DOKUM 1.000.000 600.000 79.465 | 152.111 284,596 65 80 80 15.750 10250 11.500 5.900
36 | TURK SIEMENS 300.000 252000 24769 | 108.370 188.457 75 60 65 12.000 11.750 14,500 15250
37 | T.15 BANKAS! -8- - 30.000 477.147 | 8422397 2516752 74 4166 108,83 | 46000 23500 23500 32500
a8 | TURKIYE SiSEVECAM| 3000000 | 1.729.158 42538 | 83.461 209.587 10 11 10 4900 2.800 3200 3.750
39 | YAP! KREDI B. - 3.780.000 463606 |509.333 66.041 54,12 40 27,80 6.000 3.750 4.400 3.150
40 | YASAS 162 000 81.000 4374 | 24434 72.123 13 25 s0 7200 8.600 10.500 12500
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Dog. Dr. KAMIL TOGEN

S Nisan 1994 Tarihli

Ekonomik Onlemler Uygulama Plani ve
Uygulama Sonuglarn Uzerine

Bir Degerlendirme

I. GIRIS lum olarak istikrar programlarina ve

- getirdigi bazi yiklere, fedakarlklara
URKIYE Ekonomisi 5 Nisan 1994 yabanc degiliz.

tarihli Ekonomik Onlemler Uygu-
lama Plani ile yeni bir déneme girmis
bulunmaktadir. Temmuz 1994'(in ilk
haftas itibariyle s62 konusu plana ilis-
kin ii¢ aylik bir dénem geride kalmig-
tir. Ug aylik dénemde elde editen so-
nuglara gére, uygulama planinda be-
linilen gergeve iginde, gelecek dénem
igin yeni politikalar belirlenecektir. Il. Tiirkiye Ekonomisini 5 Nisan

Gegmiste de Tiirkiye Ekonomisi Kararlarina Getiren Kosullar
«gesitli donemlerde bazi ciddi sorunlar
've darbogdazlarla karst kargiya gelmis
*ve hiikiimet!ler tarafindan bu sorunlar
sagmak igin istikrar programlan uygula-
imaya konulmustur. Gok defa istikrar
1 programlari ile belirli sirede ekonomi-
1deki dengeler yeniden kurulmus, «yu-
-2eydeki» ekonomik sorunlar geride Kamu kesiminin dengelerinin bo-
Ikalmigtir. Dolayistyla, ekonomi ve top- zulmasina ve 5 Nisan kararlarina ze-

Bu cgahgmamizda oénce Turkiye
Ekonomisi'ni 5 Nisan kararlarina geti-
ren kosullar genel olarak ele alinacak,
daha sonra s6z konusu plan ve ilk tig
aylik uygulamasi hakkinda bir deger-
lendirme yapilmaya caligilacaktir.

Tiirkiye Ekonomisi'ni 5 Nisan ka-
rarlarina getiren kosullar cesitli actlar-
dan ele alinabilir. S6z konusu kosul-
lardan ilk planda 6nemli olani, kamu
kesiminin degigik nedenlerle bozul-
musg olan dengeleridir.
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min olusturan kosullar da esasen su
gelismelerle ilgilidir: 24 Ocak 1980'-
den itibaren gelistiriimeye galigilan pi-
yasa ekonomisinden sapmalar, erken
segimler ve mahalli idareler segimleri
dolayisiyla uygulanan segim ekono-
mileri, segim sonrasi segim vaatlerini
yerine getirmeye yonelik uygulama-
lar, terérle micadele harcamalari, eko-
nomik birimlere ve gesitli seviyelerde-
ki kamu birimlerine egemen olan hizl
tiketim egilimleri, Gretim yapimiza go-
re daha hizli gelisme gostermis mali
piyasa ve araglanndaki gelismeler,
ekonomik birimlerin mevcut kosullar
icinde Uretim yerine spekiildsyona ve
rant kollamaya yonelmeleri v.b.. Ki-
saca ifade etmek gerekirse, gelirden
iyice kopmus bir harcama ve tiiketim
yapisi, ekonomimizin 6nind kesmis,
hikumeti acil ve kokli kararlar alma-
ya ve uygulamaya sevketmigtir. Esa-
sen sozlnd ettigimiz sorun sadece
bize 6zgl de degildir; pek ¢ok gelis-
mig ve gelismekte olan iilkenin ortak
sorunu durumundadir. Tek kutuplu
dinyanin lideri konumundaki A.B.D.’
de de ekonomik ve mali sorunlarin
agirlasmasinda Walt Rostow’un da be-
lirttigi gibi, bu Ulkenin «kaynaklarinin
Ustinde» yasamasi dnemli bir faktor-
ddr (7).

Yukarida ifade ettigimiz geligmele-
rin makro ekonomik gdstergelere yan-
simasi, kamu agiklarinin (2) ve bu ger-
gevede biitge agiklarinin, KiT agiklari-
nin hizla artmasi, i¢ ve dig borglanma
seviyesindeki ve maliyetlerindeki hizl
yukseligler, dig ticaret agiklarindaki bu-
ylme ve ithalattaki 6nemli artigla bir-
likte doviz rezervlerindeki gerileme

seklinde olmustur. Sonugta, déviz re-
zervlerindeki gerilemeye kargin TL'nin
yabanci paralar kargisindaki degerinin
uzun bir sire enflasyonun altinda tu-
tulmas! (bunda (lkemize yiiksek faiz
oranlarindan faydalanmak igin kisa
vadeli sermaye girisinin —sicak para-
nin— de etkisi bulunmaktayd)), piya-
salarda fillen gergeklegen ve arkasin-
dan resmilesen devalliasyonlarla bir-
likte kamu kesimi yoninden mevcut
sorunlara kapsamh bir ¢g6zim progra-
mi uygulamak kaginlmaz hale gelmis-
tir. 27 Mart 1994 mabhalli idareler se-
¢imlerinin geride kalmig olmast da bu
program igin uygun bir siyasi kon-
jonktlrii meydana getirmistir.

lll. 5 Nisan Ekonomik Onlemler
Uygulama Plani

Amac!, enflasyonu hizla disgur-
mek, TL'ye istikrar kazandirmak, ihra-
cat artiginl hizlandirmak, ekonomik ve
sosyal kalkinmayi sosyal dengeleri de
gbzeten sdrdurilebilir  bir temele
oturtmak olan 5 Nisan Ekonomik On-
lemler Uygulama Plani, iki bolimden
olusmaktadir. Bu bdliimlerden biri,
«istikrar programi», digeri de «yapisal
diizenlemelerle» ilgilidir. istikrar prog-
raminda, kamu maliyesi, kamu kesimi
borglanma geregdi ve finansmani kap-
saminda gelir artirici ve harcama kisi-

(1) Claude JULIEN; «Dette de L'Occident
et dette du Tiers Monde», Revue Frangaise de
Finances Publiques, No. 12, 1985, s. 74.

(2) Kamu agiklarinin diger bir ifadeyle ka-
mu borglanma gereginin GSMH'ya orani
1988'de % 6.2 iken, 1991'de % 14.5 olmus,
1993 yilinda da % 16.3'e ylkselmigtir.
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¢l tedbirlerle doviz kuru, Ucret ve fiyat
politikalari, Merkez Bankasi, bankaci-
Ik, sermaye piyasast ve ihracata yone-
lik tedbirler yer almaktadir. Yapisal di-
zenlemeler kapsaminda ise yeni vergi-
ler, 6zellegtirme, sosyal givenlik kuru-
luslari reformu, KiT'ler, tarimsal des-
tekleme politikasi, kamu kesiminde is-
tihdamin rasyonalizasyonu, mabhalli
idarelerin idari ve mali duzenlemeleri
Uzerinde durulmaktadir.

5 Nisan kararlar ile birlikte ilk
pldnda gelir artirici onlemler gerge-
vesinde petrole (% 45.9-90 arasin-
da) ve KIT uriinlerine (Tekel drinleri
igin % 70-100, sekere % 50-62, gaya
% 64.2-72.7, THY tarifelerine % 47—
53.3...) yiiksek oranh zamlar yapimis
(kamu kesiminin Urettigi mal ve hiz-
metlerin fiyatlar ortalama % 70 artiril-
mig), déviz kurlari serbest birakilmig-
tr. Bununla birlikte ilk alti ay iginde
KIT fiyatlart dondurulacak, seker ve
cay fiyatlarina yil sonuna kadar zam
yapiimayacaktir.

Diger yandan, hiikimet, harcama-
lan kisici gelirleri arttirict bir uygulama
ile bltge agiklarini azaltmaya yonel-
migtir. Butge harcamalarimin  Ni-
san-Haziran 1994 doneminde 22 tril-
yon TL kisilarak 47 trilyon TL olarak
ongoérilen donem agiginin 9 trilyon
TL'ye gekilmesi hedef alinmigtir. Biit-
ce harcamalarnndaki tasarrufun 3 tril-
yon TL'sinin cari harcamalarin (kirtasi-
ye, yakit ve malzeme alimlart ile ilgili)
kisiimast, 3 trityon TL'sinin yatinmla-
nn azaltiimasi (tum kamu projelerinin
% 20 oraninda kisintiya ugratiimasty-
la), 16 trilyon TL'sinin de KiT transfer-
leri bagta olmak lizere transfer harca-
malarindaki kisintilardan elde edilmesi

27

oéngérulmistir. Memur maag artiglari
da biitge 6deneKleri ile sirurl tutula-
caktir. Kamuda personel alimlari don-
durulmug, personel ihtiyacimin kuru-
luglararasi nakil yoluyla kargilanmasi
kararlagtinimigtir. 10 ve daha yasl
5500 adet tagitin hizmet digi birakilma-
st s6z konusudur. Ucretlilere uygula-
nan aylik vergi iadesi yerine 1994'e
iliskin ilk 6deme 1995 yili basinda ya-
piimak tizere yillik vergi iadesi sistemi-
ne gegilmistir.

Butge gelirlerindeki 16.3 trilyon
TL'lik ilave artigin 5.5 trilyon TL'sinin
petrol trUnlerine yapilan zamdan, 4,3
trilyon TL'sinin akaryakit fiyat istikrar
fon kesintisi artigindan, 3 trilyon TL'si-
nin Teke! zamlarindan, 3.5 trilyon
TLU'sinin de diger maddelere yapilan
zamlardan saglanmas! planlanmigtir.
Bu arada Hazine'nin ve diger kamu
kuruluglarinin Merkez Bankasi'ndan
kredi kullanimlarina sinirlama getirile-
rek Merkez Bankasi daha 6zerk bir ya-
ptya kavusturulacaktir.

Bu diizenlemelerle yil bazinda
konsolide bltgenin finansman ihtiya-
cindaki azalma 100 trilyon TL civarin-
da olacak, 1994 yili sonu itibariyle de
kamunun i¢ borg stoku 40 trilyon
TL'ye dugecektir.

Yine Nisan —Haziran 1994 dénemi
icin bitge gelirlerini artirict tedbirler
gergevesinde; vergi denetimlerinin
yayginlagtirimasti, akaryakit tiketim
vergisinden biitge igin alinan payin %
50'den % 70’e gikariimasi (bu pay da-
ha sonra % 90'a gikarilmigtir), akarya-
kit istikrar fonu kesintisinin % 10'dan
% 25'e gikartiimas, KT fiyat ayarlama-
lart ile ortaya glkan ek hasilatin bir bo-
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luminan Hazine'ye aktariimasi, KiT’-
lerin, belediyelerin Hazine'ye ve sos-
yal glivenlik kuruluslarina olan borgla-
rinin 6denmesinin hizlandinimasi, ka-
mu kuruluglannin Merkez Bankasi ve
Ziraat Bankasi digindaki bankalarda
vadeli hesaplarda ve repoda para tut-
malarinin énlenmesi, devletin elinde
bulunan kamp, tesis ve lojmanlarin ki-
ra bedellerinin rayi¢ bedellere yliksel-
tilmesi s6z konusudur.

Kararlar, 1994 yili basindan itiba-
ren reel diizeylerine ulasan déviz kur-
lari ile ihracatgilar agisindan birkag yil-
dir siregelen fiyat dezavantajint orta-
dan kaldirarak ihracatgilarimizi dis pi-
yasalarda yeniden rekabet edebilir ha-
le getirmektedir. Eximbank kredileri
de bu gelismeye destek verecektir.
Ayni sekilde, kararlaria, Merkez Ban-
kasI'nin parasal biytklikler Gzerinde-
ki kontrol gich artirtmak istenmekte,
Merkez Bankasi'nin 6zerk bir yapiya
kavusturulmasi geregi vurgulanmak-
tadir. Bankacilik sistemini ve sermaye
piyasasini giiclendirici dizenlemeler
de ele alinmaktadir.

Ekonomik Onlemler Uygulama
Planr'nin «yapisal dizenlemeler» bagli-
d1 altinda belirtildigi (zere; orta vade-
de ekonomik kalkinmanin saglikli ve
surdurdlebilir bir yapiya kavusturul-
masi igin vergi reformu, 6zellestirme,
tarimsal destekleme politikalar ve ka-
mu kesiminde istihdamin rasyonali-
zasyonu konularinda kokli degisiklik-
lerin yapiimasi hedef alinmaktadir. Bu
cergeve iginde, Ucretliler diginda gelir
ve kurumlar vergisi miikelleflerinden
1994 yiinda beyan ettikleri matrahlar
izerinden ek bir vergi alinmasi, net
aktif veya esdeder matrah Uzerinden

bir defaya mahsus vergi alinmasi, yi-
ne bir defaya mahsus olmak {izere
tek konutu olanlar digindaki mikellef-
lerden ek gayrimenkul, motorlu kara,
deniz ve hava tagitlarindan belirli bir
kasko sigorta degerinin Gizerinde olan-
lardan da ek tasit vergisi alinmasi ka-
rarlastinimistir. Emlak vergileri ve gev-
re temizlik vergileri de belediye gelirle-
rinde 1994 yilinda énem!i artiglara yol
agacaktir. Ayrica, belediyelerin kamu
kuruluslarina olan vergi, sosyal gu-
venlik primi ve benzeri borglarinin tah-
silatim hizlandirici diizenlemeler ger-
ceklestirilecektir.

Diger yandan, Ozellestirme galig-
malan planin énemli bir bolimind
olusturmaktadir. Ozellegtirmedeki ti-
kanikligin esas sebebinin yasal ve ku-
rumsal eksiklikler oldugu ve bu eksik-
likierin giderilecegi belirtiimektedir. Ka-
mu Ortakligi idaresi tarafindan hazir-
Iikiar tamamlanmig olan Et - Balik Ku-
rumu ile Yem Sanayii'nin 6zellegtiril-
me iglemleri kisa stirede sonuglandiri-
lacaktir.

1994 yili sonuna kadar Erdemir,
Tiprag, Petrol Ofisi, Petkim, THY,
Turban, Havas, Deniz Nakliyat ve Di-
tag kismen ya da tamamen 6zellegtiri-
lecektir. PTT'nin cep telefonu, kablolu
TV hizmetleri ile ilgili lisanslari satila-
cak, Simerbank ve Etibank 6zellestiri-
lecek, Emlakbank halka aglacaktr. ilk
asamada 6zellegtirimelerine imkan
bulunmayan Simer Holding'in, Pet-
kim'in, Turban'in, Testag'in bazi kuru-
luglarinin, Halig, Camialti ve Alaybey
Tersaneleri ile Et—Balik Kurumu'nun
bazi kombina ve igletmelerinin faaliyet-
lerinin durdurulmas! kararlastirimig-
tir. Tirkiye Zirai Donatim Kurumu, Ka-
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rabiik Demir Gelik igletmeleri, Turkiye
Tag Komurli Kurumu'nun bazi ocakla-
n yll sonuna kadar 6zellestiriemezse
kapatiimalari, Deviet Malzeme Ofisi’-
nin yil sonuna kadar tasfiyesi, Tekel'e
ait Ankara ve Bomonti Bira Fabrikalari-
nin ve Cibali Sigara Fabrikasi’'nin yil
sonuna kadar kapatimas! séz konu-
sudur. Bu gergevede kararlardan istih-
dam yoniinden oldukga etkilenecek
gorinen Zonguldak bolgesinde istih-
dami gelistirici altyapi projelerine ve
organize sanayi bolgelerine agdirlik ve-
rilecedi, Filyos'ta serbest bolge, Kara-
biik'te Gniversite kurulacadi, mesleki
beceri kazandiran kurslarin énem ka-
zanacag! ifade edilmektedir.

Faaliyetlerine devam edecek olan
KIT'lerin ise 6zel sektér kuruluglar gi-
bi hacze, iflasa ve tasfiyeye aglk olma-
lari igin gerekli dizenlemeler yapila-
caktir.

Ote yandan, toplumumuzun %
75'den fazlasini ilgilendiren sosyal gii-
venlik konusunda ise, 6zel saglik ve
0zel emeklilik sigortalarimin tegviki,
sosyal glivenlik kuruluglarinin bitge-
ye olan yukinu hafifletmek igin, tazmi-
natlarin emekli kesenegi matrahina da-
hil edilmesi yoluyla Emekli Sandigi ge-
lirlerinin arttirilmasi, SSK'ya tabi sigor-
tallar igin emekiilije hak kazandiran
prim édeme gin sayisinin belirli bir
gegis suresi ile kadinlar igin 7200, er-
kekler igin 9000 glne g¢ikarimasi,
emeklilik igin asgari yag siniri getiril-
mesi, SSK emeklilerine 6denen sos-
yal yardim zammini karsilayacak sekil-
de prime esas Gcretin ylkseltimesiy-
le prim gelirlerinin arttiriimasi, maas
o6demeleri igin yeni bir katsay! sistemi-
ne gegilmesi Gizerinde durulmaktadir.
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Emekli Sandigi ve SSK'nin gayrimen-
kullerinin daha iyi degerlendiriimesine
calisilacaktir. SSK'nin birikmis prim
alacaklarinin  tahsili  hizlandirilacak,
o6zellikle belediyelerin prim borglar i1-
ler Bankasi'nca dagitilan genel bitge
paylarindan kesilecektir.

Planda tarimsal destekleme konu-
sunda, hedef kitleye dogrudan ode-
me yapma ve kredi kolayliklan sagla-
ma gibi fiyat dist destege agirhk veri-
lecedi vurgulanmaktadir. Destekleme
alim fiyatlar belirlenirken dinya fiyat-
larindaki gelismelerin yanisira yurtici
faktor fiyatlarindaki geligmeler de dik-
kate alinacaktir. Dagitimi devlet tara-
findan yapilan girdilerin fiyatlan piya-
sa sartlarina gore belirlenecektir. Des-
tekleme alimlarinin kapsami daraltila-
cak, arz fazlasi trtinlerde ekim alanla-
i sinirlandirifarak tretim azaltici ted-
birler alinacaktir. Destekleme alimlari-
nin finansmaninda Merkez Bankas: ta-
rafindan finansmana izin verilmeye-
cektir.

Kamu kesiminde istihdamin rasyo-
nalizasyonu kapsaminda ise, istihda-
min sayl, nitelik, verimlilik ve tcret yo-
niinden saglikli bir yaptya kavusturul-
mas! Uzerinde durulmakta, fazla per-
sonelin azaltimasi yoninde Emekli
Sandidr'na tabi olarak galisan kadinla-
rin 15, erkeklerin 20 yilini doldurmala-
ri ve kalan siire igin prim ve katkilarini
ddemeleri sartiyla emekli olmalari im-
kani taninacaktir. Yurtdist memur kad-
rolarinda da belirli bir kisinti (kurumla-
ra gére % 5-20-25'lik) dngdrulmek-
tedir.

Planin son kismi mahalli idarele-
rin idari ve mali diizenlemelerine ayril-
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migtir. Ptanla merkezive mahalli idare-
ler arasinda goérev, yetki, sorumluluk
ve kaynak paylagimina iliskin bir ger-
ceve yasa cikartilacaktir. Belediyelerin
finansman sorunlarini gidermek ve
mali dzerkliklerini artirmak amaciyla
Belediye Gelirleri Kanunu’'nda diizen-
lemeler yapilacaktir. Personel harca-
malarinin toplam giderler igindeki pa-
yini diisurmek icin gerekli yasal di-
zenlemeler gergeklestirilecektir. Prog-
ram biltge bazinda hazirlanacak bele-
diye butgeleri ve kesin hesaplari halka
ve basin organlarina agik olacaktir,

Planin sonug kisminda ise, son
yllarda ulagilan refah seviyesinin
«borglanmayla» saglandigi vurgulana-
rak; gelecek nesilleri ipotek altina so-
kan bu uygulamanin siirddrilmesinin
mumkin olmadid belirtiimekte ve «ta-
sarruflanmizin» artmasiyla daha mut-
lu bir gelecede, 2000'li yillara hazirla-
nacagimiza igaret edilmektedir.

IV. Uygulama Sonuglan

5 Nisan kararlari kapsaminda agik-
lanan zamlarla birlikte ekonomi ilk
plénda bir soka girmis, ekonomik bi-
rimler kisa zamanda yeni kosullara
kendilerini uydurmak zorunda birakil-
miglardir. Esasen, piyasalar 1980 son-
rast belirli bir enflasyon oranini (%
50-60'larda seyreden) faaliyetleri igin
baz ahyorlar, Uretici ve tlketici birim-
ler buna gére ekonomik faaliyetlerini
surduriayorlardi. Ancak, son yillarda
uygulanan ekonomik ve mali politika-
lar gergevesinde kamu kesimi yoniin-
den cesitli nedenlerle geciktiriimis
olan ve bir anda hizla uygulamaya ko-
nulan diizenlemeleri, ekonomik birim-

ler gerekli bir hazirlikla kargilayama-
miglardir.

S$6z konusu kararlarla uygulama-
ya sokulan petrol zamlan ilk gtinlerde
etkisini belirgin bir bigimde goster-
mig, zamla birlikte sehirigi ve digi yol-
lar adeta bosalmis, trafik sorunu bir
anda ulke glindeminden gikivermistir.
Ekonomik birimlerin yeni kosullara
kendilerini uydurma gabalariyla da yol-
lar eski hareketliligine kavugmaya bas-
lamigtir.

Kamu sektoérinin petrol fiyatlari
yaninda KiT'lerin mal ve hizmet fiyat-
larini yliksek oranlarda artirmasiyla
Ozel sektor de fiyatlanni ylkseltme
egilimine girmistir. Ne var ki, fiyat yuk-
seligleri ile beraber faiz oranlarinin da
hizla yikseldigi bir ortamda otomotiv,
dayanikli tiketim mallari, bilgisayar,
ingaat malzemeleri v.b. sektorlerde
onemli bir talep daralmasi ve btiyu-
yen stok sorunu glindeme gelmistir.
Elinde belirli bir birikimi olan kisi ya
da kuruluslar yeni fiyatlarla ihtiyaglan-
nt giderme yerine birikimlerinin getirl-
sini artirmaya ve ihtiyaglarini erteleme-
ye caligmiglardir. Sonugta, talep yeter-
sizligi goriilen sektdrlerde firmalar fi-
yat indirimi ve cazip satis kampanyala-
riyla ekonomik krizin etkilerini hafiflet-
meye ¢aba harcamisglardir. Ekonomik
krizin maliyeti, 6rgtll ve blyik firma-
larin yer aldigi sektérlerde hitkimetin
de yardimuyla vergi indirimleri v.b. un-
surlarin devreye sokulmasiyla asgari-
ye indiriimeye caligdmigtir. Esasen
ekonomik krizin en gok etkiledigi ke-
sim, Tirkiye Ekonomisi’nin bel kemi-
dini olusturan orta ve kiiglik dlgekli ig-
letmelerdir. Aslinda, ekonomik krizler
ve konjonktlrel dalgalanmalar kars!-
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sinda bu igletmelerin buylik firmalara
karg: belirli avantajlari bulunmaktadir.
Yeni kosullara uyum saglama yetene-
ginin, esnekliginin bu igletmelerde
yiksek olmasi beklenir. Bununla bir-
likte, bu esneklige sahip olmayan islet-
melerde kriz, yikici sonuglar ortaya gi-
karabilmistir. Ornegin, son i ayda
10 bin bakkal ve marketin 6z sermaye
yetersizligi ve vadeli satiglar nedeniyle
tlas ettigi ifade edilmektedir (3).

Ekonomik kriz, uzun suredir ilk
defa sanayicilerle bankacilari da yiik-
sek faiz 6demeleri nedeniyle karsi kar-
§iya getirmistir.

Krizin ortaya c¢ikardidi sorunlar-
dan biri de, igsizliktir (4). Krizle birlik-
le 0zellikle 6zel sektérde ve nispeten
kamu tegebbislerinde igsiz kalma kor-
kusu, gahsanlann en biiyik korkusu
haline gelmigtir. Bu kosullarda, gali-
sanlar, tcret uyusmazliklarinda yuk-
sek Ucretler talep edip anlagmanin
akabinde igvereni isGi gikarmaya zorla-
mak yerine igletmenin kaldirabilecegi
lcretler Uzerinde durarak igverenle
birlikte krizin etkilerini hafifletmeyi ter-
ch etmiglerdir. iggi-igveren iligkileri
yoninden gelinen bu uzlagma nokta-
sI 6nemlidir. Krizin belki de galigma
hayatina getirdigi olumlu gelismeler-
den biridir.

Sayin Bagbakan ve ilgili burokrat-
lar tarafindan agiklandigina gére 5 Ni-
san kararlan gergevesinde uygulama-
ya konulan diizenlemeler ilk G¢ ayda
beklenenin (izerinde olumlu sonuglar
vermistir. S6z konusu kararlara bir ke-
re uluslararas! kuruluslar destek ver-
mig, 1990 yilindaki son borg bakiyesi-
nin 6denmesinden sonra IMF ile yeni-
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den iligki igine girilmis ve stand-by
anlagmasi yapilimistir. Ulkemiz bu an-
lagmayla IMF'den toplam 713 milyon
dolar kredi alabilecektir. Ulkemiz igin
asil 6nemli olan, bu anlagmayla birlik-
te uluslararasi mali piyasalardan daha
iyi kogullarda ve rahat bir bigcimde dig
kredi bulabilmektir.

Bilindigi gibi, 5 Nisan éncesi do-
nemde dig kredi ve risk degerlendir-
mesi yapan uluslararasi kuruluslarca
Ulkemizin dis kredi notu stirekli digi-
ralmugti. Buna paralel olarak, dig kre-
di kullaniminin maliyeti de artmaktay-
di. Ornegin, 1994 basinda Japonya'
da satilan Samurai tahvilleri igin %
5.25 faiz 6deme yukimldligi altina
girmistik. Ayni tarihte benzer tahviller
Tokyo piyasasinda % 3.5 faizle satil-
maktaydi. Ulkemizin déviz gelirlerinin
ise gok buyuk bir bélumu dolar ve
mark cinsindendir. Dolar ya da mark
yerine yen ile borglanmaktan dogan
faiz kazancimiz yilda yuzbin dolarn al-
tindadir. Buna karsilik yenin dolar kar-
gisindaki paritesinde ortaya gikacak
10 puanhk pozitif bir degisme dis
borg stokumuzda 1.2 milyar dolarlik
bir artig yaratacaktir (5). Nitekim, ye-
nin dolar kargisinda deger kazanmasi

(3) 17.7.1994 tarihli Sabah Gazetesi, s.11.

(4) Sayin Bagbakana gore Ocak - Haziran
1994 doneminde 625 bin kisi isini kaybetmis,
573 bin kigi de ige girmig ve bu donemde ger-
cek igsiz sayist 52 bin kisi olmugtur. Bkz.: 13
Temmuz 1994 tarihli Sabah Gazetesi, s. 12. Is-
¢i gikanmin en yogun oldugu sektdrler, ingaat,
ticaret, dokuma-tekstil ve metal sektdrleridir.

(5) Arslan SONAT; «Kamu Kesimi Finans-
man Agiklan ve Dig Dengen X, Turkiye Maliye
Sempozyumu’na sunulan teblig, 14 - 18 Mayis
1994, Antalya, ss. 7~ 10.
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egilimiyle birlikte yen cinsinden borg-
larimiz hizla artmaya bagiamigtir.

Hazine'nin halktan % 200'lere ula-
san faizlerle borglanma uygulamalari
ve planin basarisini artiracak yeni dig
kredilerle ilgili olumlu gelismelerle bir-
likte ABD Dolart ve Alman Marki'nin
TL kargisinda ylkselen degerleri dis-
meye ve istikrar kazanmaya baglamig-
tir. Déviz rezervleri altin dahit 5.7 mil-
yar dolara ytikselmistir. Dolar/TL pari-
tesinin de yil sonu itibariyle 38 bin TL
olmasi hedef alinmaktadir.

Diger yandan, paranin kontrolun-
da Merkez Bankast'nin etkinligi artiril-
migtir. Merkez Bankasi'nin Hazine'ye
verdigi avans miktart 121 trilyon TL'-
den Haziran ayi itibariyle 93 trilyon
TL'ye gerilemistir. Merkez Bankast Ka-
nunu’'nun 50. maddesinde yapilan de-
gisikligin 25 Nisan 1994 tarihli Resmi
Gazete'de yayinlanarak yururlige gir-
mesiyle Merkez Bankasi'nin Hazi-
ne'ye agacag: kisa vadeli avasin %
12'ye, 1996 yili igin % 10'a, 1997 ve iz-
leyen yillar icin de % 3'e duglrilmesi
olumlu bir gelismedir. Mali piyasalar-
daki kararsizlik gideriimeye galigilarak
bankalardaki mevduat devlet giivence-
si altina alinmistir. Merkez Bankasi ve-
rilerine goére bankalardaki tasarruf
mevduatinin 5 Nisan'da devlet gliven-
cesi altina alinmasiyla bankalardaki
toplam mevduatta 115 trilyon 219 mil-
yar TU'lik bir artig gergeklesmis ve
bankalardaki Tirk Lirasi mevduat itk
defa 400 trilyon TL'nin fizerine gikmis-
tir (6). Bankalararas! piyasada gecelik
faiz orant % 700'lerden % 30'lara in-
migtir.

Yine Nisan —Haziran 1994 ig aylk

ddneminde 9 trilyon TL olarak hedefle-
nen konsolide bitce agig yerine 10.1
trilyon TL blitce fazlas! ortaya gikmis-
tir. Biitgede gelirlere iliskin hedef asil-
mig, harcamalar ise éngérilen sinirin
altinda kalmistir. Konsolide bltce agl-
g1 mali yIl baginda 193 trilyon TL ola-
rak ongoriilmigken bu agidin bitge
déneminin timd itibariyle 103 trilyon
TLl've gekilmesine cgaligilacaktir. S6z
konusu bitge agig hedefi 6zellestir-
me gelirterinden 26 trilyon TL'nin biit-
geye aktarilacagl hesabina gore belir-
lenmistir. Ozellestirmeden beklenenin
altinda bir gelir temini, butce ile ilgil
tedbirlerin gevsetiimeden uygulanma-
sint gerektirecektir.

Biitge gelirlerinin artiginda, 13 Ni-
san 1994'de TBMM Baskanlgr'na su-
nulan ve kisa siirede kanunlagan Eko-
nomik Denge Vergisi, Net Aktif Vergi-
si, Ek Gayrimenkul (belediyelerle ilgi-
liy ve Tagit Vergileri gibi vergilerin de
onemli etkisi olmustur. Baglangicta
70 trilyon TL beklenen bu vergilerden
100 trilyon TL'lik bir gelir saglanacagi
ifade edilmektedir. Bu vergilerin arka-
sindan Mayis ayinda ikinci bir vergi ta-
sarisi daha mecliste goriglimuis ve
onaylanmigtir. Herkese bir vergi nu-
maras! verilmesini, vergi denetimini
ve cezalar etkinlegtirmeyi, kayit dist
ekonomiyi daraltmay hedef alan hii-
kiimleri bulunan yeni kanunun vergi
gelirlerinin oniimizdeki yillarda hizl
artigina yol agacagdi muhakkaktir. Yeni
kanun miikellefle birlikte serbest mu-
hasebeci-mali misaviri de sorumiu
tutarak ve bu kesime beyannameleri
tasdik yetkisi vermeyi dngérerek ger-

(6) 15.7.1994 tarihli Sabah Gazetesi, s. 7
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'cekten 6nemli yenilikler getirmektedir.

Boylece vergi daireleri kendilerine
dogrulugu aragtirimig olarak gelecek
beyannameler nedeniyle zaman kaza-
nacaklar ve daha fonksiyonel hale ge-
lebileceklerdir. Bu arada Maliye Bakan-
h§'nin belirli bir miktarin Gzerinde
6denmemis vergi borcu bulunan mi-
kellefleri teshir etmesi, piyasada ve ka-
muoyunda bu mikelleflere kargi gu-
vensizlik dogmasina yol agmis, mu-
kelleflerin ticari iligkilerini de olumsuz
olarak etkilemistir (7).

Bir bagka gelisme de, 7 Mayis
1994 tarihli Resmi Gazete'de yayinla-
nan 4.5.1994 tarih ve 3986 sayili Ka-
nunla belediyelerin ve il 6ze! idareleri-
nin 6183 sayilh Amme Alacaklarinin
Tahsil Usilil Hakkinda Kanun hikim-
lerine gore takip edilen borglarinin
(vergi, sosyal glvenlik primi v.b.) Ma-
liye Bakanligi'nin talebi Gzerine iller
Bankasi'nca bu kuruluslara dagtilan
biitge paylarindan kesilmesi imkani-
nin getiritmesidir.

Ote yandan, 6zellestirme galigma-
lar planin bagarili olamayan bir yonu-
diir. Ozellestirme ile ilgili diizenleme-
ler yapmaya yetki veren yasanin iptali
talebi Anayasa Mahkemesi'nce uygun
gordlmiistir. S6z konusu yetki yasa-
sina gore kurulmus olan Ozellestirme
Idaresi, yetki yasasinin iptalinden 6n-
ce, U¢ aylik donem yoniinden teknik
ve hazirlik galigmalarini tamamlamig-
tir. Et—Balik, SEK, Slumerbank, Pet-
las ile Turban'in ve Siimer Holding'in
bazi tesislerinin Gzellestirimesine yo-
nelik gerekli hazirliklar yapilmig, ihale-
Igr deg@erlendirilmig, nihai karar igin
Ozellestirme Yiiksek Kurulu'na sunul-
mustur.
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Devletin sahibi oldugu lojmanlarin
satigina imkan veren yasa da Cum-
hurbagkani’'nca yeniden goriigilmek
Uzere TBMM'ne geri gdnderilmistir.

ik {i¢ ayllk dénemde heniiz sos-
yal giiventik kurulugtan reformu, KiT'-
ler, tarimsal destekleme npaolitikalan,
kamu kesiminde istihdamin rasyonali-
zasyonu, mabhalli idarelerin idari ve
mali diizenlemeleri konularinda plan-
da 6ngorilen diizenlemeler gercekles-
tirlememis olmakla beraber bu konu-
larda teknik galigmalar surduriilmekte-
dir.

ilk ¢ aylik dénemde enflasyonla
iigili geligmeler de soyledir: Enflasyon
yapilan zamlann etkisiyle Nisan ayin-
da bir 6nceki aya gore gok yuksek Gik-
migtir. Nisan ayinda bir dnceki aya g6-
re tiketici fiyatlari indeksi % 27.4 art-
migtir. Fakat, Mayis ve Haziran ayla-
rinda enflasyon gerilemeye baglamis,
tiiketici fiyatlari indeksinde Mayis ayin-
da % 10, Haziran ayinda ise % 0.9'luk
bir artis gergeklesmistir. Nisan—Hazi-
ran 1994 dénemi itibariyle % 47.6 ola-
rak tahmin edilen enflasyon orani %
100’0 agan kur ayarlamalarina rag-
men % 47.5 olarak gergeklesmigtir.
Yil sonuna kadar alt1 aylik toplam enf-
lasyonun % 20’lerde kalmasi hedeflen-
mektedir.

5 Nisan Kararlarinin uygulamaya
konulmasiyla beraber dig ticaret agik-
lan da azalmaya baglamigtir. TL'nin
yiiksek oranli devaliasyonu ile ihra-
cat igin uygun bir ortam dogmustur.
ihracata yonelik Eximbank kredileri 1
milyar dolardan 2 milyar dolara gika-

(7) 17.7.1994 tarihli Sabah Gazetesi, s. 7.
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riimaktadir. Devalliasyonla birlikte it-
halat pahali hale gelmis, ithalatta nispi
bir gerileme ortaya gikmigtir. 1993 yI-
linda 6.4 milyar dolar olan cari iglem-
ler agiginin 1 milyar dolara indiriimesi
s$06z konusudur.

Sayin Bagbakan'a gore kisa ve or-
ta vadeli bir programla desteklenen 5
Nisan kararlari ile sonuca 1995'de
etap etap varilacak ve 1996 yilinda al-
nan tedbirlerin sonuclari halkin yasa-
minda iyice hissedilecektir.

V. Uygulama Sonuglartnmn
Degerlendiriimesi

5 Nisan Kkararlarinin gerekliligi,
ekonomik sorunlar teshisi ve ¢ozii-
me yonelik yaklagimlar kamuoyunda
genel olarak kabul gormustiar. 27
Mart 1994 mahalli idareler segimleri-
nin geride kalmis olmasi da bu karar-
lar igin uygun bir ortam olusturmus-
tur. Ekonomik Onlemler Uygulama
Plani; fiyatlar, déviz kuru, faiz oranla-
ri, Ucretler gibi temel makro ekono-
mik dengeleri yeniden kurmaya, eko-
nomik ve sosyal kalkinmayi sosyal
dengeleri de gobzeten sirdirilebilir
bir temele dayandirmaya yéneliktir.
Hiklmet planda o©ngoriilen hedef-
lere ayni anda yonelmeye, gerekli
yasal caligmalari hizlandirmaya ca-
ba harcamigtir. Ozellikle konsolide
bitge harcamalarina iliskin tedbirler
hizla uygulamaya koyulmus, harca-
malarda 6nemli bir tasarruf saglan-
migtir. Tedbirlerle zorunlu harcamalar
digindaki harcamalar iyice kisiimig ve
biitge dengeleri fazla verir hale getiril-
migtir.

Ancak, Turkiye gibi siratli bir de-
gisimin yasandigi, niifusun ve i¢ go-
cun hizla arttigr, kamusal mal ve hiz-
metlerin genigletiimesi, yayginlagtiril-
masina olan taleplerin yogunluk ka-
zandigi, enflasyonun hikim siirdigi
bir iilkede kamu hizmetlerinin yavasla-
timasinin gelecek vyillara tastyacadt
onemli maliyetler olacakhir. Altyapi
harcamalan ile refah harcamalarimn
yeterli diizeyde yapilamamasi, ¢zel
sektoriin performansini da olumsuz
yoénde etkilemektedir (8). Harcamalar-
daki artiglar bu harcamalardan fayda-
lananlar yoniinden gelir artigi, gelirde
tiketim ve tasarruf artigt anlamina gel-
mektedir. Dolayisiyla harcamalarin
frenlenmesi, ekonomide garpan meka-
nizmasinin isleyisini de zayifiatmakta-
dir.

Planda ongorilen tedbirlerden
dzellestirme, KiT'ler, sosyal giivenlik
kuruluglari, tarimsal destekieme politi-
kalar, kamu kesiminde istihdamin ras-
yonalizasyonu ve mabhalli idarelerle il-
gili konularda belirli bir mesafe alina-
mamistir. Planda, «yapisal diizenleme-
ler» basgh@ altinda yer alan s6z konu-
su konulardan yalnizca A basliginda
yer alan «Toplumsal Mali Dayanigma
ve Yeni Vergiler» konusunda gerekli
diizenlemeler yapiarak uygulamaya
konulmus ve bu diizenlemelerin on-
gordiigu gelir hedefleri aglimigtir. Bu-
nunla beraber Kkararlarin, petrolin,
KIiT triinlerinin fiyatlarinin ve faizlerin
ylkselmesiyle tretim maliyetlerini ar-
tirdigi ve talep daralmasiyla beraber

(8) Orhan SENER; «Kamu Harcamalan
Reformu», Maliye Yazilan Dergisi, Say 42, (O-
cak - Mart 1994), s. 12.
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ekonomiyi durguniuga (9) ittigi bir or-
tamda getirilen vergilerin ekonominin
timi Gzerinde -kamu finansman
dengelerine olumlu katkilarina kar-
$in- neden oldugu maliyetler ve eko-
nomik blylime lGzerindeki etkileri tarti-
silabilir. Nitekim, Devlet Planlama Tes-
kilati (DPT) tarafindan revize edilen
1994 yilina iligkin makro biyukluklere
bakildiginda, ortalama enflasyon ora-
ninin'baglangigta % 54.6 Gngorilmesi-
ne kargin % 111.4, % 4.5 olarak 6ngo-
rilmis olan biiyiime hedefinin de ne-
gatif bazda % 1.6 olmasi s6z konusu-
dur. Oysa, 1994'Un ilk li¢ ayinda (O-
cak -Mart donemi) Tirkiye Ekonomi-
si % 3.5 buylimusti. DPT, kamu kesi-
mi borglanma gereginin GSMH'ya
oranini da % 14.2 olarak yeniden he-
saplamigtir. IMF yetkilileri ise bu ora-
nin % 9'a gekilmesi geregini vurgula-
maktadirlar.

Diger yandan, yeni vergilerin mu-
kellefleri biraz daha kayit digina siruk-
lemesi s6z konusudur. Esasen, Turki-
ye'de Uretim yapisimin kUguk Ureticilik
(esnaf +¢iftci) olmasi, kayit digi ekono-
miyi 6nlemeyi ve vergi denetimini im-
kdnsiz kilmakta (10), vergi yukunUn
agrlastinlmasi bu yapiy daha da glg-
lendirmektedir. Bu gergevede licretlile-
re uygulanan aylik vergi iadesinin yil-
Ik hale donustiirilmesi, nakit 6deme
yerine vergiden mahsup sisteminin
getirimesi itk planda belge dizenini
olumsuz olarak etkileyebilecektir.

isaret etmeye caligtigimiz sorunla-
ra kargin hiikiimet, ekonomideki dur-
gunlugu, yap-islet-devret modeliyle
Istanbul-Ankara Hizlt Tren Projesi,
Ganakkale Bogaz! Kopriisi, istanbul
Bogazi TUp Gegidi, Yumurtalik Ter-
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mik Santrali, istanbul Yesilkdy'de ku-
rulacak Diinya Ticaret Merkezi, dogal
gaz santrallart ve nikleer santral gibi
bazi mega projelerle canliiga gevir-
mek istemektedir. Bu kapsamda 11
mega proje i¢in 21 milyar dolarlik yati-
nm gerekmektedir. Dig finansmana ih-
tiyag gosteren bu mega projelere bas-
lanabilmesi, 5 Nisan kararlarinin énu-
muzdeki aylarda ortaya koyacagi so-
nuglara da bagli gérinmektedir.

TL'nin yabanci paralar kargisinda-
ki degerinin istikrar, dis kredi akigin-
daki, ihracattaki, turizm gelirlerindeki
ve diger ddviz kazandirici faaliyetler-
deki gelismelerle yakindan iligkilidir.
TL'nin devallasyonu ihrag Grtinlerimi-
zi dig piyasalar yoniinden avantajl
hale getirmistir. Ancak, ihracat kredile-
ri heniliz tam anlamiyla devreye so-
kulamamisgtir. Buna ildve olarak, dis
ticari iligkilerimizin yogun oldugu Ba-
ti Glkelerinin gimrik engelleri v.b.
guglikler dikkate alindiginda, ihracati
artirma konusundaki imkanlarimizin
-mevcut kosullarda— ¢ok fazla olma-
digi sdylenebilir. Turistik bolgelerimiz-
deki munferit terdr olaylart bazi speku-
lasyonlara yol agarak turizm gelirle-
rimizi olumsuz etkiler goriinmekle be-
raber turistler yoénunden dlkemizin

(S) Ekonomik durguniuga isaret eden gos-
tergelerden biri de, ekonomide kapasite kulla-
mim oramdir. Ornegdin, 6zel sektdrde gegen yil
% 85 olan ortalama kapasite kullanim oran
Haziran 1994 sonunda % 65'e gerilemigtir. Bu
oranin % 50'ye kadar dugecegi de tahmin edil-
mektedir. Bkz.: Esfender KORKMAZ; «94 Enf-
tasyon Hedefi Gergeklegir mi?», istanbul Tica-
ret Gazetesi, 8.7.1994, s. 2.

(10) Guineri AKALIN; «Tirkiye'de Mali Buh-
ran ve Mali Sistemin Reformu», Vergi Diinyasi
Dergisi, (Kasim 1993), Sayr 147,s. 17.
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ucuzlugu énemlidir. Yabanci turist ge-
liminde Nisan ve Mayis aylarindaki
azalmaya kargin Haziran ve Temmuz
aylarinda bir canlanma ortaya gikmig
bulunmaktadir.

5 Nisan kararlarinin uygulamaya
konulmasiyla kendilerini yepyeni eko-
nomik kosullar iginde bulunan ekono-
mik birimler gelecege yonelik planlari-
ni degistirmislerdir. Kararlar baslan-
gicta belirsizlikleri artirmigtir. Oysa bir
ekonomide kamu kesiminin temel
fonksiyonu, istikran saglamak, belir-
sizlikleri asgariye indirmeye calismak-
tir. Esasen kalkinma plan ve program-
lari, biitge, para programlan v.b. bu
amaca hizmet etmektedir. Ozel sek-
tér ekonomisinin iyi islemesinde en
onemli etken istikrarliktir. GGnimiiz-
de basta ABD olmak lizere Bati tilkele-
rinde ekonomistlerin geligtirdikleri ve
tartigtiklari temel makro ve mikro eko-
nomik politika Snerilerinin blyiik go-
gunlugu Ozel sektdr ekonomisinin is-
tikrarliligiin nasil saglanacag tizerin-
dedir (17).

Geligmis Ulkelerde kamu kesimi-
nin yapmay! diisiindigu diizenleme-
ler genelde 6nce kamuoyunda, ilgili
cevrelerde tartismaya aglimakta, tartig-
ma sonuglarina gére hikimetler dii-
zenlemelere son seklini vermekte ve
bu duzenlemeler uygulamaya girince-
ye kadar ekonomik birimlere uygun

¢ Dchanmn ilk ve son sarti gergegi
scvmektir.
Goethe

¢ Zorluk seni zorlayincaya kadar,
sen zorlugu zorla.
Amenkan Atasozi

bir sire taninmaktadir. Halbuki Utke-
mizde gesitli hikimetlerin ekonomik
politikalan «piyasa ekonomisi tercihi-
nin» benimsenmesine karsin gok fark-
I olabilmekte ve ekonomik politikalar-
daki yanhighklarin ve gerekli diuzenle-
melerdeki gecikmelerin faturasini bii-
tiin bir ekonomi bir anda édemek zo-
runda kalabilmektedir. Bu durum, 24
Ocak 1980 Ekonomik istikrar Tedbirle-
ri ile birlikte yol almaya galigti§imiz
gergek piyasa ekonomisi igin ciddi bir
zaaf olarak kabul edilmelidir.

5 Nisan kararlarinin amaglarindan
biri, enflasyonu hizla dusturmek ola-
rak ortaya konulmustur. Oysa, karar-
lar % 50-60 seviyelerinde kronikles-
mis enflasyonu birden {g¢ haneli ra-
kamlara gikarmistir. istikrar kazanmig
bir enflasyon seviyesi, istikrarsizliga
itilmistir. Ulkemizde yukarda belirtilen
oranlar civarinda siiregelen bir enflas-
yon vardi ve ekonomik birimler bu
enflasyona kendilerini ayarlamiglardi.
Yani bir enflasyon sorunu yoktu. So-
run temelde finans kesiminden kay-
naklanmaktaydi (12). 5 Nisan kararla-
riyla birlikte enflasyon Nisan ayinda
ylksek gikmakla beraber Mayis ve Ha-
ziran aylarinda hizh bir inige gegmis-
tir. Bu sonucun elde edilmesinde, ge-
lirlerin dusglrulmesinin, ek vergiler
alinmasinin, agirlagan issizlik sorunu-
nun ve ekonomideki durgunlugun et-
kili oldugu séylenebilir.

5 Nisan tarihli Ekonomik Onlem-
ler Uygulama Plan’nin bagarisi, hal-

(11) ilker PARASIZ; «Yiiksek Faiz Oranla-
n, Tam Diglama Etkisi ve Depresyon- Hiper-
enflasyon Agmazi», igveren Dergisi, Cilt XXXIl,
Sayi 9, (Haziran 1994), s. 11,

(12) PARASIZ; a.g.m., s. 12.
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kin bu planin gerekliligine ve bagarisi-
na olan inancina butintyle baghdir.
Halk genelde plana destek vermis, fe-
dakarliklart gégislemeye calismistir.
Yeni getirilen vergilerle ilgili tahsilat ra-
kamlari ve gelir hedeflerinin énemli &l-
GUde agiimas! bunun bir gostergesi-
dir. Bununla beraber, katlanilan feda-
karliklarin 6niimdazdeki yillarda teléfisi
onemlidir. Halkimiz 24 Ocak 1980
Ekonomik istikrar Tedbirleri'nden bu
yana yasadid! tecriibelerle, ekonomik
istikrari saglayici tedbirlerin anlamini
ve 6nemini sezebilecek bir iktisadi kuil-
tur diizeyine ulagmugtir (13).

Sonug olarak denilebilir ki, 5 Ni-
san kararlan Tdrkiye Ekonomisi‘nin
tanidi@ ne itk istikrar programidir ne
de sonuncusu olacaktir. Ancak, geg-
mis tecribelerden faydalanarak eko-
nomiyi mumkin oldugu kadar bu tir
programlar uygulama zorunda birak-
mamak ya da programlarin toplumun
cesitli kesimlerine yukleyecegi yukleri
giderek azaltmak, ekonomik birimle-
rin hikiimetlerden en tabii ve hakl
beklentisi durumundadir.

(13) ahabettin YIGITBAS!; «Tirkiye Eko-
nomisinde Istikrar ve Blyime Geligkisi», Kon-
ya Ticaret Odasi Dergisi, (Mart 1988), s. 39.
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Akbank,
21. ylizyila hazir!

Turk bankacilik  scktonind 21, yozyila  Banque  Nationale de Paris  ve

tagiyan  Akbank, “dunyanin 500 buoyiik  Almanya'min ikinai buaydk  bankasi
hankasi® arasindaki yerini her yil koru- Dresdner Bank A.G. ile orntak olarak
maktadir. tlkemizde BNP- Ak- Dresdner Bank'in

kurulmasim  yine Akbank  saplamur.

Akbank, yurliginde 500 subesi, yundiginda

Turk bankacil dunyayx kamilayan
9 1emsilciligiyle tam  bankacilik  hizmeti i g 10! R V
- banka, Akbank olmustur
venr... Londra‘da tamami Tirk sennayesiyle
gergeklesurilen ilk Tark bankast  olan Akbuank. Tirk ekonomisine yon vermeye
Sabanci Bank plc Akbank tarafindan devam cimekie, Tiirkiyé've en iyiyt

kurulmustur. Fransa'nin en buydk bankasi sunmaktadir

(ﬁKI IA@K
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Gorusler

Dog. Dr. SUAT OKTAR

Rusya’da Bankacilik Reformu

USYA'nin, Sovyetler Birligi'nin

dagilmasindan sonra ekonomik
yapida baslattigi radikal degdisim ban-
kacilik sektoriini de biiyiik élglide et-
kilemis bulunmaktadir. Finansal re-
formlar gergevesinde gergeklestirilen
ve giderek boyutlari genigleyen banka-
ciik reformu, piyasa ekonomisine ge-
Gisin bir araci olarak kabul edilmekte-
dir. Ekonominin her sektdriinde oldu-
du gibi, bu alanda da gegmis dénem-
le olan tum baglar kopartilirken, kla-
sik bankacilik anlayigl da hizla terkedil-
mektedir.

$imdi Ulke genelinde tasarruflar
mobilize edecek ve krediyi etkin bigim-
de dagitacak modern bir bankacilik
sektoriinlin yaratimasi baglica hedefi
olusturmaktadir. Ancak, bankacilik
sistemi, hala eski rejimden kalan mira-
sin olumsuz izlerini tagimaktadir. Mev-
cut bankalar daha gok, merkez banka-
st kredilerinin kamu girigimlerine tahsi-
sini saglama araci olarak kullanimak-

tadir. Buglin bankalarin bilytik bir ¢o-
gunluguna devlet sanayii sahiptir. Bu
nedenle, ticari bankalarin yoéneticileri
yerel girigimlere imkan ve kolaylik sag-
lamalari yéniinde yogun baski altinda-
dir. Ancak, son zamanlarda yapilan
yasal ve kurumsal diizenlemelerle,
sektorlin altyapisinin olusturulmasina
ve cagdas bankacillk anlayiginin hé-
kim kilinmasina galigimaktadir. Subat
1994'de yapilan yasal dlizenleme so-
nucunda yeni kurulacak bankalar igin
gerekli minimum sermaye miktar1 100
milyon rubleden 2 milyar rubleye ¢i-
kartilirken, mevcut bankalara serma-
yelerini 1995 Ocak ayina kadar artir-
malari gagrist yapilmistir (1) [*]. An-
cak, halen Ulkede mevcut bankalarin
yaklagik ylzde 80'i belirlenen limitin
altindadir. Bu durum, bankalar arasin-
da evlilik ve birlegme siirecini kaginil-
maz olarak hizlandiracaktir.

[*] Dipnotiar yazinin sonunda yer almak-
tadir.
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e Ticari Bankalarin Dogusu

Reformlara éncelikle, klasik mer-
kez bankas fonksiyonlarini yerine ge-
tiren Gosbank'dan baslanmistir (2).
1989 yilinda yurirlige giren merkez
bankasi yasas! ile Gosbank, Rusya
Merkez Bankas! (CBR)'na donusturii-
mis ve tum yetkileri yeni kurulan ban-
kaya devredilmigtir. Yine yeni yasa
cergevesinde, Gosbank'in yeni kuru-
lan cumhuriyetlerde bulunan merkez
subeleri merkez bankas: kimligini ka-
zanirken, Gosbank'a ait diger subeler
de ticari bankalara ba@lanmistir (3).
Halen ruble ihraci ve ruble degigsim
oranlarinin belirlenmesi bu bankanin
kontrolindedir. Yine ruble rezerv tale-
bi ve kredi limitleri de merkez bankasi
tarafindan belirlenmektedir. Bunun ya-
ninda merkez bankas! gerek dogru-
dan gerekse ticari bankalar araciligry-
la sanayie kredi saglamak goreviyle
de yukiumludur.

Ticari bankalara agian merkez
bankas! kredilerinin buylk bir bélii-
mi ozellikle tiketim mallari Greten
spesifik sektorlere kaydirimakta; bu
krediler de oldukga siibvansiyonlu fa-
iz oranlan tzerinden kuilandinimakta-
dir. 1991 yili itibariyle Rusya Merkez
Bankasi tarafindan saglanan kredile-
rin miktari bir 6nceki yila gore yiizde
75 oraninda artig gosterirken, 1992
de bu artig daha bilylk bir oranda
gergeklesmistir (4). Ticari bankalarin
finansman guglerinin henlz yeterli bir
diizeyde bulunmamasi nedeniyle Mer-
kez Bankas! halen ulkenin en buyiik
kreditéris durumundadir. Merkez Ban-
kas! kredilerinin stiresi genellikle bir
yildir (5).

RUSYA’DA BANKACILIK REFORMU

Daha agustos 1989 yilinda pera-
kende bankacilik faaliyetlerinin blylk
bir bolimi Gosbank'dan kopartiimig
ve ticari temeller Gzerinde faaliyet gos-
termesi beklenen yan kamusal bes ih-
tisas bankast kurulmustur. Bu yeni
bankalar; Ulke genelinde 44 bin su-
beye sahip mevduat bankaciid ya-
pan Sberbank, Dig Ticaret Bankast
(Vneshtorgbank), imar ve Sanayi Ban-
kasi (Promstroibank), Ziraat Bankasi
(Agroprombank) ve Sosyal Hizmetler
Bankasi (Zhilsotbank)’dir. 1991 yilina
kadar bu bes banka sovyet bankaci-
Iiginin hemen hemen tamamini tem-
sil etmistir. Bu tarihten itibaren ticari
bankalarin kurulmasiyla birlikte sek-
tér hem nicelik hem de nitelik yonun-
den hizla biyime gostermektedir.
Boylece gegmiste devlet gudiminde
surddrilen geleneksel mono -banka-
cilik yerini hizla modern bankaciliga
birakmaktadir. 1991 yili itibariyle Rus-
ya'da iki bin subeye sahip 1200 ticari
banka mevcut iken, bugiin bu say
4000'i asmaktadir. Bununla birlikte,
kurulus sermayesi 100 milyon ruble
ya da daha fazla olan banka sayisi an-
cak 20 kadardir. Bu yirmi banka da tl-
kede toplam banka varliklarinin he-
.men hemen ylizde 50'sini olugturmak-
tadir (6).

e Sektorin Temel Sorunlari

1993 yilinda basta karliik olmak
Uzere birgok yonden yiksek perfor-
mans geligtiren Rus bankaciligi, simdi
hizla modern bankacilik tekniklerini
ogrenmeye galigmaktadir. Bu amagla,
Merkez Bankasi, sektérde Bati tipi mu-
hasebe tekniklerini gelistirmek Uzere
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bir komite olugtururken, tiim bankala-
n bu teknikleri uygulamaya zorlamak-
Itadir. Ancak, sektorde deneyimli per-
sonel eksikligi ve ondan da dnemlisi
teknoloji yetersizligi buyiik olgiide
kendisini hissettirmektedir. Bankala-
rn kapitalizasyon diizeyinin hizla yiik-
selmesi, kamuoyunda sektére olan
glveni artirmaktadir. Bununla birlikte,
Ozeliikle temel maddelerin ihracatin-
dan saglanan déviz rezervlerinin bii-
yukligiine kargin, yasanan vyiiksek
enflasyon kosullarinda bu giivenin
uzun sdreli olamayacagindan kugku
duyulmaktadir. Ote yandan, son bir-
kag yil iginde banka sayisinin hizla art-
mig olmasi sektdrdn gelismesinin
onind tikamaktadir. Bankalarin kon-
solidasyon ve evlilik yoluyla sayiari-
nmn  azalmasinin ve gliglenmesinin
sGzkonusu soruna uzun doénemde
G6zim saglayacag! kabul edilmekte-
dir.
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Ote yandan, Rus Bankalarinin,
musterilerinin kredibilitelerinin deger-
lendiriimesinde yeterli deneyimden
uzak olmalari da ciddi bir sorun olug-
turmaktadir. Misterilerin uzun bir pi-
yasa gegmigine sahip bulunmamasin-
dan ve dolayisiyla bankalarin da miig-
terilerle kigisel iligkiler kuramamig ol-
masindan kaynaklanan bu sorun ne-
deniyle bankalar musterilerine kargi
daha ihtiyatll davranmakta, buna bag-
I olarak miigteri-banka iligkileri de si-
nirli kalmaktadir. Bu bakimdan Rus
bankalarinin, kredi ratingi yapacak ku-
ruluslara ihtiyaglar bulunmaktadir.

Sektorle ilgili elestiriterin  blyuk
bir bélimi Merkez Bankas: Uizerinde
yogunlagmaktadir. Merkez Bankasr'-
nin iglevleri ve midahele giicti nispi
olarak azalmakla birlikte hald hakim
roliiniin devam etmesi, sektortn es-
nekligini buyik olglide azaltmaktadir.
Ekonomi hizla liberalize olmasina

Rusya'nin En Biliyiik Alti Ticari Bankasi
(1 Temmuz 1993 itibariyle)

Varliklar Sermaye Kredi Gelir

(Milyar {Milyar {Milyar (Milyar Sube Personel
Banka Adi Ruble) Ruble) Ruble) Ruble) Sayisi Sayisi
Vneshtorgbank 20.946,15 338.44 55,74 5.597 10 1.129
Rosselkhozbank 3.984,44 10,02 1.876,32 62.767 1.087 21.582
Moscow
International Bank 3.018,82 132,02 67.21 28.858 0 310
Mosbusinessbank 2.054,11 1.8 179,91 46.874 36 3.000
Sberbank 1.926,11 10 1.186,76 98.000 40.278 185.500
Inkombank 1.417.75 9,56 2176 13.563 19 1.200

Not: Sozkonusu alti bankanin merkez subeleri Moskova'dadir.

Kaynak: Euromoney, (March 1994).



42

karsin, Merkez Bankas! bu degisime
ters dugen bir davranigla ticari banka-
larin arac kuruluglar olarak ortaya gik-
malarina engel oldugu igin yodun
elestirilere ugramaktadir. Ustelik, Mer-
kez BankasI'nin ticari bankalar arasin-
da ayrim yaparak bazilarina ucuz kre-
di saglamasi da, bir bagka elegtiri ko-
nusu olmaktadir. Béyle bir uygulama-
ya diinyanin higbir yerinde rastlana-
mayacagini savunan bankalar, yapila-
nin tamamen esgitsiz bir uygulama ol-
dugu goriglindeler.

Yine, sektdrde bankalararas: tiim
6demelerin Merkez Bankasi araciigiy-
la gergeklestiriimesi de, bir ciddi so-
run olarak kabul edilmektedir. Merkez
Bankasi Ulkenin her blylk kentinde
bir ofise sahip olup, bu kentlerde faali-
yet gosteren bankalarin Merkez Ban-
kasi ile mutlak bir hesabi bulunmakta-
dir. Ancak, mevcut 6deme sisteminin
burokratik mekanizmalara boguimus-
luktan hald kurtulamamis olmasi, bii-
yiik zaman kayiplarina neden olmakta-
dir. Nitekim, bir 6deme isleminin Mos-
kova'dan St. Petersburg’a ulagmasi-
nin yaklagik ¢ ay almasi, sektorde
biylk bir stkinti yaratmaktadir (7). Bu
nedenle bazi ticari bankalar, resmi
6deme sistemindeki tikanikligi asa-
cak, sistemi by - pass yapacak araglar
yaratmanin gabasindadir.

Bu arada bankalar, enflasyonla
yagamay! ogrenmeye ve kendilerini

¢ Insan hiir olarak yaratilmigtr;
zincire vurulmus olarak bile dog-
sa, yine hiirdiir.

Schiller

RUSYA’DA BANKACILIK REFORMU

yuksek fiyat artiglarina ayak uydurma-
ya galigmaktadiriar. 1991 ylindan bu
yana ekonomide fiyatlarin sirekli ve
hizla trmanmasi sonucunda yasanan
hiperenflasyon  slreci, bankalarin
musterilerine uzun vadeli kredi agma-
larini engellemektedir. Uygulanan siki
para politikasi sonucunda artis hizi
blyilk olglide yavaglatimasina kar-
sin, enflasyon hala gok yliksek diizey-
lerdedir. Halen enflasyon orani yiizde
100'Un Uzerinde seyretmektedir (8).
Yiksek enflasyon sonucunda ticari
sektériin darbogaza girmesiyle birlik-
te geri donmeyen kredilerin artmaya
baglamasi ve ekonomide belirsizligin
hékim olmasi, bankalari ancak kisa va-
deli kredi vermeye zorlamaktadir. Mer-
kez Bankasrnin siibvansiyonlu kredi-
lerin diginda, uzun vadeli olarak agi-
lan kredilerin toplami, ortalama banka
portfdyuniin ancak ylizde 5’i kadardir
(). Bu krediler de genellikle sinai yatt-
rimlarin finansmanina doniik olarak
kullandinimaktadir. Yine, miusgteriler
hakkindaki enformasyon eksikligi de,
uzun doénemli kredi akigini engelleyici
bir rol oynamaktadir.

Tasarruflarin - mobilizasyonu ve
risk ydntemiyle ilgili hizmetlerin yeter-
sizligi, diger Avrupa Ulkelerinin oldu-
gu kadar, Rusya'nin da ortak sorunu-
dur. 1992 yil itibariyle Rusya’da mev-
duat toplayan banka sayisa sadece
bir tanedir. Sberbank adiyla bilinen
bu banka llkenin tim mevduat topla-
minin yiizde 90'dan fazlasini elinde
tutmaktadir. Enflasyonun gok Yyiiksek
dizeylerde seyretmesine kargmn, mev-
duat faizlerinin diigiik diizeylerde kal-
mas!, mevduat akigini biytk olglide
sinirlamaktadir. Nitekim enflasyonun
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aylik olarak ylzde 20'lerde seyrettigi
donemlerde bile Sberbank’in mevdu-
at sahiplerine uyguladigi faiz orani, yil-
Ik ylizde 3'0 agmamigtir. Enflasyo-
nun yizde 400'den fazla oldugu
1993'{in ilk bes ayinda ise mevduat fa-
izleri yizde 40 olmustur (19). Aile ta-
sarruflariyla ilgili olarak rekabetin sinir-
Il olmas,, tasaruf sahiplerine fazla al-
ternatif birakmadigr gibi, enflasyon
vergisinden kaginmay! sagdlayacak fi-
nansal araclarin ortaya gtkmasini da
engellemigtir. Mevduat sahipleri icin
tek yatirm araci banka faizi olmasina
kargin, faiz cranini diglik olmast ne-
deniyle tasarruf sahiplerinin bir boli-
mi mevduatlarini bankadan ¢ekme
yoluna gitmistir.

e Yabanci Bankalar Beklemede

Rusya'da yabanct bankalarin du-
rumu, sektorin geligme temposuna
paralellik gostermektedir. Sektorin
heniiz emekleme sirecinde bulunma-
st, yabanci bankalar da etkilemekte-
dir. Nitekim yabanci bankalarla ilgili
yasal sinirlamalarin varhidi, sektorin
dinamizmini bulyik o6lglde engelle-
mektedir. Daha gok vyerli ticari kuru-
luslarin siyasi otorite Uizerinde olustur-
duklari baskilardan ve yogun lobi faali-
yetlerinden kaynaklanan yabanct ban-
kalarla ilgili sinirlamalar, uluslararast fi-
nans gevrelerinin de tepkisini gekmek-
tedir. Onceleri bu konuda cesur karar-
lar almay: taahhit eden Merkez Ban-
kasi, simdi bu konuda kati bir tutum
igindedir.

Gegtigimiz yilin Kasim ayinda ya-
yinlanan yasayla yabanci bankalarin
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1996 yil Ocak ayina kadar Rus vatan-
daglarina hizmet vermeleri yasak-
lanmigtir. Yeni yasaya gore, yabanci
bankalarin kredi vermelerine ve mev-
duat kabul etmelerine kesinlikle izin
veriimemektedir. Yabanci bankalar sa-
dece danigmanlik hizmetlerini yerine
getirmekte ve ticaretin finansmaninin
koordine edilmesine yardim etmek-
tedirler (11). Bagkent Moskova'da tem-
sil ofisi agmis bulunan yabanci ban-
ka sayist 50'ye yaklagmaktadir. An-
cak, sadece 12 yabanci bankaya ul-
kede faaliyette bulunma izni verilmis-
tir (12).

Halen Rus bankalarinca tutulan 1
trilyon ruble (646 milyon dolar) dola-
yindaki sermayenin ylzde 12'si ya-
banci bankalara ait olup, bu oranin
korunmas! istenmektedir. Merkez
Bankasi bagkanina gore, ticari banka-
lar, yabanci bankalarla rekabet ede-
cek diizeye ulasana kadar getirilmis
sinirlamalar devam edecektir. Rus
banka yetkilileri yabanci rekabetin ka-
ginimaziigini kabul etmekle birlikte,
sektorun verimlilik ve etkinlik dizeyi-
nin yetersiz oldugu gorisindedirler.
Bu nedenle, Rus bankalarinin yabanci
bankalarin rekabetine tamamen aclil-
masindan 6nce, faaliyetlerinin kesinlik-
le geligtirimesi gerektigi ve bunun da
yaklagik 5 yil gibi bir zamana ihtiyag
gosterdigi belirtimektedir (13).

SONUG

Rusya'da piyasa ekonomisini reali-
ze etmek (izere baglatimig olan re-
formlar, bankacilik sektériind de
onemli dlgiide etkilemektedir. Sektor,
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yapllan yasal ve kurumsal diizenleme-
ler sonucunda yeni bir yapilanma ge-
cirmektedir. Bu gergevede Rus ban-
kacihg:, eski dénemin merkezden yo-
netimli ve gidiimli bankacilik anlayigi-
ni birakip, gagdas teknikleri uygula-
yan ve piyasa ekonomisinin gerekle-
ri ydniinde galisan bir kimlik kazan-
ma gabasindadir. Gegmigin olumsuz
izlerinin hala goérulmesinin yaninda,
deneyerek 6grenme yonteminin yarat-
tig1 biytuk kaynak kayiplarina kargin,
sektdr hizll bir gelisme trendi goster-
mektedir. Ancak, oOzellikle yabanci
bankalar Uzerindeki yasal sinirlama-
larin devam etmesi ve mevzuat yo-
ninden eksiklerin gideriimemesi, cid-
di bir sorun olmaya devam etmekte-
dir. Bununla birlikte, Rus bankalari ge-
lecekten oldukga umutludur. Devle-
tin, geligmenin 6niinu tikayan engelle-
rin ortadan kalkmasini saglayacak
adimlari ivedilikle atmasi temel beklen-
tileridir.
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¢ Giizel bir sey, her zaman iyi degil-
dir; ama iyi bir sey, her zaman gii-
zeldir.

Ninon de L'Enclos

¢ Biri sana katiillik ederse unut;
ama sen birine kotiilikk edersen
hig¢ unutma.

Halil Cibran

¢ Digman isterseniz, dostlarima
gecmeye ¢alisimiz; dost isterseniz,
birakin dostlanniz sizi gegsin.

La Rochefoucauld
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Gorusler

Dr. GULDEN ULGEN

Tarkiye’de 500 Biiyiik Firma icinde
Yabanci Sermaye Kaynakli Firmalarin

1993 Yili Performanslari

= 993 yili faaliyetleri ile ilgili istanbul

I sanayi Odas: (iISO)'min  «Ttirki-
ye'nin 500 Biyik Sanayi Kurulugu»
isimli arastirmasina dayanilarak «Ya-
banci Sermaye Kaynakl» (YSK) firma-
larin mali ve ekonomik verileri bir de-
gerlendirmeye tabi tutularak incelen-
mek istenmigtir. Bu galisma llke eko-
nomisinin yapisal dedisim ve geligme-
sinde yabanci sermayenin énemi ko-
nusunda son yillardaki durumu hak-
kinda fikir vermektedir.

Turkiye'de 1993 yili itibariyle 6224
sayll Yasa kapsaminda faaliyette bulu-
nan yabanci sermayeli sirket sayisi
2600 civarindadir.

Tlrkiye'deki Uretimden satiglar kri-
lerine goére yapllan siralamada ilk
«Begyliz Blyitk Firma» (BBF) arasin-
da 72 tane yabanci sermaye kaynakli
firma yer almaktadir. 1991 yilinda fir-
ma sayisi 78 idi.

1993 yilina iligkin olarak agiklanan
verilere dayanilarak yapilan inceleme
sonucunda 72 YSK'll firmanin dretim-
den satiglan % 20 artis kaydetmistir.
Bir énceki yil artis % 12.2 oraninda
idi. Bu kritere gore BBF iginde YSK'li
firmalarin payl % 18.94'tlir. Bu oran
1991 yih iginde % 24.34, 1992 yili igin
% 16 idi (bkz. Tablo [).

Satig hasilati agisindan 1993 yilin-
da 1992'ye gore % 21'lik bir artig sag-
landigi gézlemlenmektedir. 1992 yili
icinde YSK'li firmalarin satig hésilati
arhig1 % 12.1 diizeyinde gergeklegmis-
tir.

1993 yilinda BBF iginde yer alan
72 firmadan 5'i zarar ederken 67 tane-
si kar etmigtir. Bir dnceki yil ise 78 fir-
madan 69'u kir ederken 9 tanesi 2a-
rar etmigtir.

1993 verilerine ihracat agisindan
bakildiginda YSK'li firmalarin digsati-
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mi, 1993 yilinda USD degeri ile bir 6n-
ceki yla gore $ 1.326.324'dan $
1.130.300'a diigmustir. BBF'nin top-
lam ihracat tutarinin % 17°si YSK’li fir-
malarca yapilmis olup; bu oran 1991
ylinda % 22.75, 1992 yilinda ise % 21
olarak belirlenmistir.

1993 yilinda YSK'l firmalarin 6z-
sermaye kéarlihg veya bilango kari/
ozsermaye orant % 89'dur. Bir dnceki
yil ise kar/6zsermaye orani daha di-
stk olup % 30 idi (bkz. Tablo Il). Bi-
lango kénnin satis hasilatina orani
seklinde hesaplanan satig karliigi da

TABLO |
500 BBF ile YSK’I Firmalarin 1993 Gostergeleri
(Milyon TL)
BBF YSK
URETIMDEN SATISLAR:
1991: 213.756.022 52.034.078
1992; 382.142.200 63.549.581
1993: 688.721.867 130.486.095
SATIS HASILATI:
1991: 261.434.981 68.724.224
1992: 468.041.012 83.159.467
1993: 850.495.798 179.859.887
BILANGO KARI:
1991: (-5.930.805) 4029219
1992: 957.896 5.617.127
1993: 18.663.182 19.044.578
iHRACAT:
1991: § 5.966.794 $  1.360.036
TL 25.804.290 TL  6.484.748
1992: § 6.295.253 $  1.326.324
TL 44.436.601 TL  9.700.709
1993: $ 6.400.937 $  1.130.300

YSK’h Firmalarda Karlilik Oranlar (%)

TL 74.555.828

TABLO II

TL 13.255.382

1991 1992 1993
Ozsermaye Karliligi 29 30 89
Satig Karliig 58 6 10
Ozsermaye Devir Hizi : 4.9 4.5 8.4



DR. GULDEN ULGEN

1992 yilinda % 6 iken; 1993 yilinda %
10'a ¢lkmigtir. Ozsermaye devir hizi
(satiglar/6zsermaye) bir énceki yila
gore artarak % 4.5’tan % 8.4'e ylksel-
migtir.

1893 yili ve son olarak 31.8.1994
“verilerine dayanilarak tlkemizde faali-
yette bulunan yabanci sermaye kay-
nakli firmasayis1 2705'tir. Bu rakam bi-
Ze yabanci sermayenin tGlkemizde be-
lirli bir gelisim sireci iginde oldudu-
nu gostermektedir. Ancak, 1993 yil
Tirkiye ekonomisi agisindan birta-
kim dengesizliklerin sergilendigi yil ol-
mustur. Yiksek enflasyon orani, bo-
zulan dis denge ve buna bagh olarak
uluslararasi kredi kuruluglarinn Tir-
kiye'nin kredi notunu diiglrmesi,
dis diinyada Trkiye agisindan olum-
suz bir tablo olugsmasina neden ol-
musgtur.

Tim bu olumsuzluklara kargi Gl-
kemize gelen yabanci sermaye girigi-
ni arttirmaya yénelik yogun galigma-
lar yapiimaktadir. Ozellikle mevzuatta
yapllacak degisikliklerle bazi birok-
ratik engeller kaldirilip, blrokrasinin
yabanci sermaye Gzerindeki yetkisi
daraltilarak; yeni teknoloji girigini tes-
vik edecek duzenlemelere gidilecedi
bildirimektedir. Tabiidir ki tiim bu ga-
balarin olumlu sonug vermesinde; ig
politikada istikrarin saglanmasi, eko-
nomik krizin atlatimasinda gosterile-
cek ilerleme ile ekonomik reformlan
devam ettirmedeki kararli tutum; ya-
banci yatirmeilarin Tiirk ekonomisine
olan giivenini arttirmada etkin olacak-
tir.

Giniimiizde geligmekte olan tlke-
lerin sanayilesme agamalarn sirasinda
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kargilagtiklar en biiyiik sorun finans-
man sorunudur. Kalkinmada i¢ tasar-
ruf hacminin yetersiz olmasi, serma-
ye birikiminin istenilen buyikliikte ger-
ceklesmesini, yani sanayilesmenin
ana damarini tegkil eden yatinmlarmn
yapiimasini engellemektedir. Bu ne-
denle yabanci sermaye bu ulkelerdeki
sermaye birikimine dolayl ve dolaysiz
katkilariyla kalkimmanin éntndeki en
oénemli engelin kaldirimasinda énemli
bir role sahiptir. Bu da gostermekte-
dir ki, gelismekte olan tlkelerde tekno-
loji ve girisimci yetersizligi nedeniyle
yabanci sermayeye gereksinim var-
dir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin,
yatimmin yapildigi Glke ekonomisi Uize-
rinde Uretim, istihdam, gelir, fiyat,
o6demeler dengesi, ekonomik kalkin-
ma ve genel refah gibi etkileri vardir.
Bunlardan bazilan ekonomiye katki
saglarken, bazilari da ekonomiye yiik
getirmektedir. YSK'lar  geligmekte
olan Ulkelere goturdikleri tretim tek-
nikleri ile bu Ulke Gretiminde hem bir
artis hem de bir gesitlilik meydana
getirmektedirler. Ozellikle oligopol
piyasas! igine giren yabanci serma-
yenin rekabeti Uretim ve fiyatlar Gze-
rinde rahatlatici etki doguracaktir.
YSK'lar tlkedeki caligmalarinin etki-
siyle yerli firmalarin yeni ve verimli
tretim alanlarina girmelerine, tretim-
lerinin artmasina, maliyetlerinin diig-
mesine sebep olabilirler. Bu sekilde is-
tihdam hacmini arttirarak da milli geli-
re olumlu katkida bulunabilmektedir-
ler.

Tim bu faktorler gézonine alindi-

ginda, gelismekte olan dlkeler arasin-
da kit olan yabanci sermayeyi tlkeleri-
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ne gekmek igin rekabet hizlanacaktir.
Yukarida da ifade edildigi tizere Ulke-
mizdede gerekli gabalar sarfedilmekte-
dir. Ancak, bu tesvik edici énlemler;
mali, ekonomik, sosyal politikalar ara-
sinda bir bltanllk ve istikrar saglandi-
g olclide yabanci yatnmcilar igin
énemli olmaktadir.

Bu faktorler dikkate alindiginda,
sahip oldugu pozitif degerlere rag-
men Tirkiye'ye yabanci sermaye giri-
simini etkileyecek olan en énemli fak-
tor enflasyon olacaktir. Enflasyon bas-
kisinin yani sira teror olaylari ve siyasi
istikrarsizlik yabanci sermaye girigim-
cilerinin gekingen davranmasina ne-
den olmaktadir. Clinku diinya ekono-
misinde yasanan durgunluk, yabanci
girisimciteri ihtiyath davranmaya sevk
etmektedir. Yabanci sermayenin bir
ulkeden aradigi temel gartlarin basin-
da istikrar ve giiven yatmaktadir. Ayri-
ca, ulkemize yabancl sermaye girigini
arttirmada daha organize olmak, yati-
rim alternatiflerini daha sistematik se-
kilde tanimak, istenilen sonuca ulas-
mada daha rasyone! bir yontem ola-
caktir.

Yabanci sermayeli kuruluglara ait
1993 yili verilerine dayanilarak yapilan
bu degerlendirme, Tirkiye'de yaban-
¢l sermayenin hig de kiigimsenmeye-
cek bir paya sahip oldugunu géster-
mektedir. Ancak, gelisme yolundaki
bir {ilke olarak Ttrkiye'de, ileriye do-
niik ekonomik beklentiler, yabanci
sermaye yatinmlarinin  arttinilmasina
iliskin gabalarin, daha da hizlandirila-
rak surdiirtlmesini gerekli kilmakta-
dir.
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EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA (EYLUL 1994)

Dig Ticaret Cari iglem Falz Oranlar 1 (%)
Ulkeler GSYiH® Tuketicl Ucreller igsizlik Dengesi® * Denges| Para Bankalar
Flyatlar ® Kazanglar ® Orani (%) (Milyar §) (Milyar $) Plyasasi

{En San) (Son 12 Ay) (Son 12 Ay} (Son 3 Aylik) Kredi
ABD. 4.0 29 25 6.1 -1516 -127.7 4.91 7.75
Almanya 23 30 1.8 83 41.9 -26.3 4.95 7.50
Avusiralya 43 17 25 95 -0.8 -10.0 5.68 9.00
Avusiurya 30 3.2 4.1 5.2 -91 -1.5 4.81 875
Belgika -1.3 24 23 147 -1.9 1.0 5.69 925
Danimarka 5.0 22 a1 125 55 43 6.50 7.25
Fransa 2.0 1.7 26 12.6 15.7 119 5.50 7.70
Hollanda 2.4 26 1.6 73 136 6.7 4.95 7.00
inginere 37 24 38 92 -17.6 -12.3 5.44 6.25
Ispanya 0.8 4.8 5.4 24.6 -17.7 -24 7.94 7.85
isveg 1.5 26 38 88 85 b.d. 2T 9.50
lsvigre 20 05 25 4.5 23 18.0 4.38 6.00
lhatya 06 37 3.0 11.6 240 10.9 894 8.88
Japonya 0.1 -02 3.0 30 1456 133.0 228 3.00
Kanada 39 0.2 20 10.3 8.2 -27 5.45 7.25

Agiklamalar: (b.d ) = Belli Dedll. Kaynak: The Economlsi, 24 Eyliil- 1 Ekim 1394
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Yk Yiizde Deglgim.

Avusiralya, Fransa, Ingitere, Japonya, A B D. ve Kanada Igin ithajat F O B., Ihracal F.O B.; Digerer Igin C.\.F / F.O.B.
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Gortsler

ZEYNEP ARIKAN

Kayit Digi
(Vergilenmeyen)
Ekonomi

1 — GIRIS

KAYIT digi ekonomi yerine litera-
tirde birgok terimin kullaniimasi
s6z konusudur. Marjinal ekonomi, ye-
ralti ekonomisi, gézlenemeyen ekono-
mi, kayip ekonomi, kara ekonomi, na-
kit ekonomisi, resmi olmayan ekono-
mi, gblge ekonomi, gizli ekonomi, pa-
ralel ekonomi bunlardan sadece bazi-
laridir. Kayit digi ekonomi yerine kulla-
nilan terimleri gogaltmak miimkiin-
dur. Bu ekonomi kayitlara girmeyen
ekonomik olaylari kapsar.

Kayit dist ekonomi kapsamindaki
faaliyetlerin bazilari yasadigi ekono-
mik faaliyetlerden, bazilari da mahiye-
ti icabi kayit digi kalan faaliyetlerden
olusur. Ornegin; hirsizlik, kacakgilik,
belgesiz mal aligi-satigi, vergisiz ya
da vergiyi diigiik gdstermek suretiyle
gayrimenkul alip satmak, kiralamak,

uyusturucu ticareti, kagak isgi calistir-
mak, kad:n ticareti gibi faaliyetler ya-
ninda vergi ddememek igin bagvuru-
lan her tiirli faaliyetler ile goniillu or-
ganizasyonlarla evde yapilan dretim
ve hizmet faaliyetleri, nafaka temini gi-
bi faaliyetler kayit digi ekonominin
kapsamindaki faaliyetlerdir. Yasal eko-
nomik faaliyetlerden 6tlirii usulde ver-
gilendirilen kesimin faaliyetleri de ka-
yitsiz iglem gorur.

Kayit digt ekonomi kapsamindaki
faaliyetler gok gesitli ve genigtir; bu fa-
aliyetler giinimiizde gerek geligmis
gerekse gelismekte olan (Ulkelerde
glindemdeki ortak konu durumunda-
dir.

Kayit digt ekonomi, vergi kagir-
mak giidisii ile, vergi idaresinin bilgi
alant digina gikarnlan tim faaliyetler
olarak tanimlanabilir. Ote yandan,
tim tlke ekonomik faaliyetleri dikkate
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alindiginda, yapilacak tanim daha kap-
samh olmaktadir. Genel olarak bir ta-
nim yapmak gerekirse, kayit digt eko-
nomi, gayrisafi milli gelir hesaplarin
elde etmede kullanilan bilinen istatis-
tik yontemlerine gére tahmin edileme-
yen ve gelir olusturucu ekonomik fali-
yetlerin tumidir (1) [*].

Il. Vergi Kayipiarini Olgme
Yaklagimlart

Vergi kayiplarinin  élgiilebilmesi
igin hem vazgegilen vergi hem de ver-
gi kagakgiligl agisindan konuyu ayr
ayr incelemek gerekir.

A. \_Iazgeg.ilen Vergi Kaybin
Olgme Yaklagimlar

Yasa koyucunun bilerek bazi ke-
simleri vergi konusunun diginda tut-
masi veya bazi konulan vergileme ala-
nidigina kaydirmasi suretiyle vazgegti-
gi verginin tutariny olgebilmek, belli
varsayimlarla mimkundir. Boyle bir
durumda vergileme alaninin igine gi-
ren veya disinda kalan buyUkltkler
saptanabilmektedir (2). Birtakim indi-
rim ve istisnalarin mikelleflerin beyan-
name bilgileri arasinda yer almasi ne-
deniyle vazgegilen vergi miktar belirle-
nebilmektedir. Diger taraftan Serma-
ye Piyasas) verilerinden de yararlanila-
rak diigik oranda vergilendirilen men-
kul kiymetler nedeniyle ortaya gikan
vergi kaybinin boyutlari da belirlenebil-
mektedir.

Devletin bu tiir vergi kaybinda iz-
ledigi ekonomi politikasi nedeniyle ta-
kip ettigi hedeflerin dnceligi dnemli ol-
maktadir.

KAYIT DISI EKONOMI

B. Vergi Kagakgiligini Olgme
Yaklagimliart

Yetkili otoritelerin bilgisi digina ¢i-
kartilan ekonomik faaliyetlerin élglle-
bilmesi gok zordur. Bu nedenle, vergi-
lenmeyen ekonominin, buna bagl ola-
rak da vergi kagaginin ne kadar oldu-
gunu tam olarak ve dogrudan hesap-
lamak zordur. Ancak, vergi kagakgili-
gina yonelik bazi faaliyetlerin ortaya ¢l-
kardigr isaretlere gore bazi dlgim ve
tahminler yapilabilir. Kayit digi ekono-
miyi 6lgme konusunda pek cok farkl
yontem izlenmistir. Bunlarin belli bas-
llar sunlardir (3):

e Parasalci Yaklagim: Bu metod,
temel varsayim olarak, degismelerde
nakit para veya gek kullanimmin kayit
digl ekonomi ile ilgili bir ipucu verebi-
lecegi hipotezinden hareketle, kayit di-
$! ekonominin boyutlarini tahmin et-
meye galigmaktadir.

e Direkt Yontem: Direkt yontem
incelenmenin vergi idaresince veya
bagkalari tarafindan yapilip yapima-
masina gore ikiye ayriir. Bunlar, go-
ndlla kisi ve kuruluglarca yaptlan an-
ket ydntemi ve vergi inceleme sonug-
larina dayall yontemdir. GonullG arag-
tirma (anket) yontemine gore, belirli
bir mikellef veya mitikellef gruplari se-
cilerek, anket teknikleri gergevesinde
vergi kagad tahmin edilmeye galigilir.
Vergiinceleme sonuglarina dayali yon-
teme gore, yaplmig vergi inceleme
sonuglarindan hareketle, genel olarak
vergi kagakgiliginin boyutlari tahmin
edilir.

[*] Dipnotlan yazinin sonunda yer almak-
tadir.
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® Endirekt Yontem: Bu metodlia
hem milli hem de aile bazinda gérii-
len gelir ve harcama farklilikiar ince-
lenmektedir. Elde edilip de beyan edil-
meyen veya eksik beyan edilen gelirin
¢ogu daha sonra harcama olarak orta-
ya ¢lkmaktadir. Bu varsayim dogru
ise, s6z konusu gelir ile harcama ara-
sinda olugacak fark, kayit disi ekono-
minin boyutlari konusunda bir ip ucu
verecektir.

e [s Giicii Pazar Aragtirmalar::
Bu tiir caligmalarda kayit digt kalmig
ve kagak ikinci ig edinmelerin ne mik-
tarda oldugu arasgtirimaktadir.

e Karma Metod: Bu metod, ver-
gilenmeyen ekonominin geniglemesi-
ne yol agan pek gok farkli etmenleri
dikkate almakta ve bu tiir aktivitenin
Gok yonli etkileri Gizerinde durmakta-
dir.

lll. Turkiye'de Vergi Kayiplarimin
Nedenleri

Turkiye'de vergi kayiplari hem
vazgecilen vergi olarak ve hem de ka-
¢rlan vergi olarak ortaya gtkmakta-
dir.

Tirk vergi sisteminde yer alan
muafiyet ve istisnalar biyiik 6lglide
\'/.ergi kaybina sebebiyet vermektedir.
Ozellikle gelir ve kurumlar vergilerin-
de yer alan gesitli ve gok sayidaki mu-
afiyet ve istisnalar vergi sistemimizi
karmagik bir hale getirmistir. Bu ka-
dar gok muafiyet ve istisnaya gergek-
ten ihtiyag olup olmadidi tartigmalidir.
Cesitli donemlerde, o devrin konjonk-
tir gereklerine gére uygulamaya ko-
nan muafiyet ve istisnalar halen vergi
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sistemimizde yer almaktadir. Ozellikle
gelir vergisi sistemimizdeki Ucretler
ile ilgili kisim neredeyse muafiyet ve
istisnalardan olusmaktadir. Kurumlar
vergisinin de oldukga 6nemli bir béli-
mi muafiyet ve istisnalara ayriimigtir.
Bu durumda miikellefler ve uygulama-
cilar degisik yorumlamalarda buluna-
rak gesitli muafiyet ve istisnalari uygu-
layabilmektedirler (4).

Goturli vergilemede vegiye tabi
gelir, vergi yonetimince goétir( olarak
tespit ediimekte, bu usule tabi olan-
lar defter tutmamakta, herhangi bir
belge de diizenlememektedir. Gétird
usul belge alma ve verme aligkanl-
g henliz tamamiyla kazanmamig
olan yukumliterin bu aligkanliklari
kazanmalarint engelleyici bir &zellik
gosterdiginden, vergi kayiplarina yol
actigi oranda vergi adaletsizliginin de
nedeni olmaktadir (5). Gétird usulde
vergileme gergek usulde vergileme-
den kagis! tegvik edici bir 6zellige sa-
hiptir. Zira gergek usulde vergilenen
miikellefler, iglerini birakmakta, daha
sonra ayni isi, esi veya yakin akrabala-
rindan biri (zerine agarak gotiirt usul-
de vergilendirme yolunu se¢gmektedir-
ler.

Vergi glvenlik énlemlerinin yete-
rince isletimemesi vergi kacaklarina
neden olmaktadir. Vergi glivenlik 6n-
lemlerinden «Hayat Standardi Esasi»
gétiirii usulde vergilemenin bir bagka
seklidir. Bu esasa tabi olan mukellefle-
rin, bu esasa gore tespit edilen gelir-
den asad gelir beyan edememeleri
gergegi, normalde daha yiiksek ka-
zang elde eden miikelleflerin, beyan
edecekleri gelirleri bu tutara gére ayar-
layip beyan etmelerine ve bu gekilde
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daha az vergi vermelerine yol agmak-
tadir.

Vergi sistemimiz bunyesinde yer
alan «Gayri Safi Hasilat Esasi» da, he-
men hemen hi¢ uygulama imkéani bu-
lamamaktadir.

Turk vergi sisteminde vergi du-
zenlemelerine uymayanlar igin harri-
yeti baglayici cezalar, para ile ifade
edilen cezalar (mesleki faaliyetten
men cezasi, igyeri kapatma cezasl,
teghir cezas! gibi) yer almasina rag-
men, vergi kagaklarn oldukga yiksek
seviyelerdedir. GuinkU hiirriyeti bagla-
yici cezalar, ticaret, meslek ve sanat
icrasindan men cezasi ve teghir ceza-
s1 gibi cezalar pek uygulanmamakta-
dir. Bunun diginda para cezalari uygu-
lansa da bunlann caydircilik etkisi bii-
yiik dlglide ortadan kaldirimigtir. «Uz-
lagma Muessesesi» bu duruma érnek
teskil edebilmektedir.

Vergisel aflann ¢ok sik uygulan-
masi da vergi mevzuatina aykiri davra-
nanlari 6dlllendirmektedir. Aslinda
bazi ilkelerde cezalarin kaldirimasi
ile mtkelleflerin gercek gelirlerini be-
yan etmeleri 6zendirilerek vergi kaga-
ginin boyutlari hesaplanmaya caligilir.
Ancak, aflarin tekrari beklenen yarari
ortadan kaldirir.

Vergi tarife yapisinin da vergi héasi-
lati Uzerinde etkisi buyUktur. Vergi
oranlarinin yiksekligi vergi kagakgiligi
egilimlerini artinc bir faktor olarak or-
taya cikar.

Vergi kanunlarinin gok sik degis-
mesi, tebli§, genelge, mukteza gibi
diizenlemelere gokga yer veriimesi ve
sayllarinin artinimasl, vergi mevzuati-
nin daha karmagik ve anlagilmasi gug
hale gelmesine neden olmaktadir.

KAYIT DISI EKONOMi

IV. Tiirkiye’de Kayit Digi
Ekonominin Tahmini

Kayit digi ekonominin boyutlarinin
belirlenmesi konusunda, biylk 0lgii-
de parasalc yaklagimlardan hareket
edilmektedir. Ancak, bunun yaninda
vergi inceleme sonuglarina dayal tah-
minlerde de bulunulmustur.

A. Kayit Dig1 Ekonominin
Parasalci Yaklagimla
Tahmini

Parasalci yontem daha ok para
talep fonksiyonundan hareketle; vergi
kagakgiiginin vergilemeden kaynak-
landigi ve kayit disi ekonomi alaninda
faaliyet gosterenlerin iglemlerini nakit
parayla yapmakta olduklan varsayimi-
na dayanan bir ekonometrik modele
gore yapilan tahmindir. Bu yaklagim-
da kayit digi ekonominin miktar: 1960
yilinda 20,9 milyar lira iken bu miktar
1970 yihnda 47,5, 1989 yilinda 57.238,6
ve 1991 yiinda da 118.928,1 milyar li-
radir. Kayit digi ekonominin miktari
GSYiH cinsinden ifade edilecek olur-
sa; 1970 yilindaki kayit disi ekonomi-
nin miktari GSYIH'nin yiizde 32,6'sl
dizeyinde iken, bu oran 1989 yilinda
ylzde 34,1 ve 1991 yiinda da ylzde
26,2 olarak tahmin edilmigtir (6).

B. Kayit Dig)1 Ekonominin Vergi
incelemeleri Sonucuna
Dayali Olarak Tahmini

Tirk vergi sisteminde beyan esa-
s1 gegerlidir. Ancak, idare beyan edi-
fen gelirin dogrulugunu aragtirmak
yetkisine sahiptir. Vergi incelemesi de
bu yetkilerden birisidir.



ZEYNEP ARIKAN

Tlrkiye’de elde edilen vergiye t&-
bi gelirden vergi disi birakilan yani be-
yan ediimeyen kisim oldukga ylksek-
tir. 1984 -1991 yillari ortalamas! ola-
rak, her yil vergilendirilen (beyan edi-
len) gelirin yiizde 68.15'i oranindaki
bir gelir vergiden kagirimaktadir. Di-
Ger bir deyigle, miikellef kazandig ge-
lirin ortalama yiizde 35'ini saklamak-
ta ve vergi idaresine bildirmemekte-
dir. Bu oranda bir gelir miktari 1984
yl_hnda 8.802,4 milyar lira veya GS-
YIH'nin yuzde 48.33'(1 oraninda tah-
min edilmigtir. Bu rakamlar 1991 yilin-
da sirastyla 184.827,9 milyar lira veya
GSYIH'nin yizde 40.40't diizeyinde-
dir (7).

Toplam vergi kacag: da 1984 yilin-
da 1.135,5 milyar lira, 1991 yilinda
31.621,0 milyar liradir. Vergi kacad
gergeklesmis toplam vergi gelirleri ile
kiyaslandiginda; 1984 - 1991 yillari ara-
sinda ortalama yilda vergi gelirlerinin
ylzde 49.69'u oraninda bir vergi Dev-
let Hazinesi diginda kalmigtir. S6z ko-
nusu vergi kagaginin GSYiH'ya orani
yillik ortalama ylizde 7.43'dlr (8).

1992 yili sonu itibariyle kayit disi
ekonominin boyutlan 1 katrilyon TL'ni
asmis ve GSMH'nin yizde 35.50'si
arasindadir. Vergi kayip ve kagagl ise
200 trilyon TL'dir (9).

Kismen ya da tamamen kayit dig!
calisan isletmeler, kayith ekonomiye
mal ya da hizmet sattiklarinda fatura
kesmek zorunda kalmaktadir. Sattikla-
r mal ve hizmet maliyetlerini kayit dist
(faturasiz) sagladiklari igin, kestikleri
fatura timiiyle kazanca dénigsmekte,
maliyetsiz hasilat olugsmaktadir. O za-
man, igerigi geregi yansitmayan fatu-
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ralarla maliyet olugturularak kazancin
kigultulmesine ya da sifilanmasina
gidilmektedir. Bu yolla masrafi bol
olan igletmelerden masraf ihtiyac
olan igletmelere yasal yollardan nor-
mal faturalarla masraf kaydirimasi ola-
gan kargllanmaktadir (10).

Emniyet Genel Midurliigii'nee,
son bir buguk yil icinde 453 milyar
700 milyon TL deg@erinde naylon fatu-
ra yakalanmig ve 189 kisi hakkinda ya-
sal iglem yapilmistir. Yapilan arastir-
malarda (Haziran 1993 itibariyle), sah-
te veya igerigi itibariyle yaniltici belge
diizenledigi vergi inceleme raporu ile
tespit edilen ve haklarinda yasal iglem
yapilan mikelleflerin hukuki kurulug
tirlerine gére dagilimi §oyledir (11).

Limited Sirket 182
Anonim Sirket 121
Adi Komandit Sirket 7
Kollektif Sirket 16
Ferdi igletme 1182
Toplam 1508

Goriildugu gibi, sahte ya da yanil-
tict belge dilzenlemesinde «ferdi iglet-
me» tirit benimsenmektedir.

Bugiin i¢in ekonomide biitge agik-
larini kapatmak amactyla yeni paketler
hazirlanmakta, yeni vergiler getirilmek-
tedir. 5 Nisan kararlarim bu gergeve-
de ele aldigimizda getirilen yeni vergi-
lerle gelirlerin artirimasi amaglanmak-
tadir. Pakette kayit digi ekonomiyi ver-
gilendirmeye yonelik etkin tedbirler
mevcut degildir. Oysa ki vergi kagag
onlenebildiginde, veya en aza indir-
gendiginde, strekli mali ve ekonomik
sorunlara yol agan bitge agiklart soru-
nu géziimlenebilecektir.
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Kullamilan metod ne olursa olsun,
kayit disi ekonominin blyiklGga hig-
bir zaman goézardi edilmeyecek bir
Ozellik tagimaktadir. Turkiye'de vergi-
lendiriimeyen kazanglarin vergilendiril-
mesi durumunda, ek vergilere gerek
kalmadan blyik miktar gelir elde edi-
lebilir.

V. Kayit Dig1 Ekonomiyi
Degerlendirmeye
Yonelik Yaklagimlar

Kayit digi ekonominin boyutlari-
nin bidylimesinin ekonomi (zerinde
olumsuz ve olumlu sayilabilecek bir-
cok etkileri bulunmaktadir.

Kayit digi ekonominin boyutlari-
nin biiyiimesi kayitl ekonominin bo-
yutlarinin kigliimesi demektir. Boyle-
ce devietin esas gelir kaynad olan
vergi gelirlerinin eksik 6¢denmesi ya
da édenmemesi devletin gelir kaybina
ugramasina ve bitge agiklarina ne-
den olmaktadir. Bu durumda devlet
intiyag duydugu geliri ya da borglan-
ma ya da emisyon yoluyla saglamak
zorunda kalmaktadir. Ancak, bu tir
uygulamalar sosyal devlet anlayigin
zedeler.

Kayit digi ekonomi rekabet denge-
sizlikleri olugturur. Vergi kagiran mii-
kellefler, yapmayanlara karsi «haksiz
kazang» saglarlar. Sonugta dirist
mikellefler piyasadan gekilmek veya
onlar da vergi vermeyen gruba dahil
olmak zorunda kalirlar.

Vergi kagakgiligl yapan miukellef-
ler, maliyetleri diigtirdiikleri igin Gret-
tikleri mallarin fiyatlarini dugirebilirler.

KAYIT DISI EKONOMI

Kagirdiklan vergi ile dretim gtiglerini
ve miktarini artinirlar. Boylece hem
mallarini ucuza sattiklari igin sirim-
den kazang saglayacak hem de reka-
bet gliglerini arttiracaklardir. Sonugta,
rekabet edemeyecek duruma gelen
vergi 6deyen miukellefler, piyasadan
silinecek ve piyasa tekellesmeye dog-
ru yénelmeye bagslayacaktir. Bu ser-
mayenin belli ellerde toplanmasina
(sermaye temerkizine), gelir ve ser-
vet dagiiminin sermayedarlarin lehine
degismesine neden olmaktadir. Ayri-
ca, bu sekilde giglenen igletmeler kre-
di ve yatinm imkéanlanni daha fazla
kullanma sansina sahip olurlar.

Kayit dist ekonomi devlete karst
bir baskaldin (ekonomik anargi) mey-
dana getirir, ahlaki degerleri bozar.
Mikelleflerin kanunlara kargi gelme
ve kamu kuvvetini hafif gérme egilim-
lerini arttirir. Kayit dis1 ekonomik faali-
yetler devlete bildiriimediklerinden res-
mi istatistiklere yansitilamazlar ve bu
yuzden de olgllemezler. Bu kayit digl
ekonomik faaliyetlerin biylmesi hi-
kiimete kars! bir bagkaldin olarak ken-
dini gostermektedir.

Kayit digt ekonominin bu olum-
suzluklari yaninda, olumlu sayilabile-
cek birtakim etkileri de mevcuttur.

Kayit disi ekonomide Gretim daha
diiglik maliyetle gergekiegir ve buna
bagh olarak da fiyatlar resmi sektore
gore disuktur. Boylece, olugan «tiike-
tici artigi» da, sosyal kesinti ve vergi
kacakgiliyli sebebiyle olugan «iretici
artigi» da ek talepler olusturur ve eko-
nominin canh kalmasini saglar. Bu
sartlar altinda kayit digi ekonominin
piyasa ekonomisi sartlarinda kaynak
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kullaniminda etkinligi ve toplumsal re-
fahi arttirdigi iddia edilmektedir (12).

Kayit digi ekonomide kayitli eko-
nomideki gibi kazang Gzerinden ali-
nan vergiler, isgilik izerinden 6denen
sigorta, vergi ve benzeri yiiksek oran-
b kamusal yiikiimlilikler yoktur. Bu
durumda uretim maliyetleri nedeniyle
satig fiyati diiglik gergeklesir ve kayit
digi ekonomi gerek yurtiginde ve ge-
rekse yurtdiginda rekabet giicii kaza-
nir.

Kayit digi ekonomide, kayith eko-
nomideki yiiksek maliyetler nedeniyle
istihdam edilemeyen kisilere is imkan-
lari daha fazladir. Devletin bastid pa-
ra ve aldigi borglar kayitli ekonomi-
den kaytt digi ekonomiye transfer edi-
lip burada gogaltan etkisi meydana
getirerek tasarruflarin yatinima kayma
suratini ve oranini arttirir. Bu durum,
ekonomiye canlilik getirerek biyiime
hizini yukseltir. Kayt disi ekonomik
islem sonucu elde edilen fonlar, men-
kul kiymetler borsast ve banka siste-
mi kanali ile kayitl ekonomiye kaynak
sadlar. Kayit dist ekonomik faaliyette
bulunanlar, ¢dedikleri dolayli vergiler
ve aldiklan KiT rinlerine 6dedikleri
yUksek bedeller sonucu kamu eko-
nomisine de katki sadlarlar. Ayrica ka-
yit digi ekonomide faaliyette bulunan-
lar enflasyon vergisinin de en bilyiik
mukellefidirler. Kayit digi ekonomide
iglemler nakit olarak gergeklestigin-
den devlet kayit disi ekcnomik faali-
yetlerden somut olarak alamadid ver-
gileri enflasyon vergisi seklinde alir.
Hukametlerin vergileri artirmama yo-
luna gittikleri dénemlerde gelirlerini
artirma yolu olan enflasyon vergi-
si, kayit icine alamadifi ekonomik faa-
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liyetleri vergilendirme yolu olmakta-
dir (13).

VI. Kayit Digi Ekonomi Politikasi

Kayit digt ekonominin ulagtigr bo-
yutlar her Ulkede farkliltk gostermekte-
dir. Vergilenmeyen bu ekonominin
ulastigr boyutlarla ilgili somut 6rnek-
ler vermek miimkindar (14).

e italya'da vergi kagirmayi giig-
lestirecedi digtintlen KDV'nin, 1973'
de yirarlige konmus olmasina rag-
men kigik isletmeler ve serbest cali-
sanlar yetkililere gok diisiik gelir sevi-
yeleri beyan etme egilimi géstermekte-
dirler. Maliye Bakani Reviglio, is gevre-
lerinin ve serbest calisanlarin gergek
gelirlerinin sadece % 50'sini beyan et-
tikleri ve boylelikle hitkimete KDV ge-
lirinden yaklasik 9.000 milyar Liret ya
da 10 milyar $ tutarinda bir gelir kaybt-
na mal oldugu belirlenmigtir. 1984'de
bu rakamlar tekrar gézden gegiriimis
ve 1981 yilinda kagirilan verginin yak-
lagtk 18.5 milyar $ degerinde oldugu
saptanmigtir.

italyan diikkan sahiplerinin gelirle-
rinin biylk bir kismni hikimetten
saklama cabalarindaki israrli tutumla-
ri, aslinda dlkenin yeralt: faaliyetleriyle
hasir - negir olma arzusunun bir sim-
gesi niteligindedir.

e Para aklamanin, kar kagirma-
nin ve firsatgl isgi sendikalarinin birbi-
rine gegmis bulundugu Las Vegas'ta
mafya liderleri, cezai kazanglarini gazi-
no hisseleri satin almak Gzere kulla-
nip daha sonra da ek paralarini ku-
mar masalart aracilidiyla aklhyor ol-
mak!a itham edilmiglerdir.
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e 1980'de EEC'ye sunulan bir ra-
por gayri resmi isleri «emniyet supa-
pi» olarak niteleyip, hiikimete bu ol-
gunun sert bir sekilde bastirimama-
s1 gerektigine dair uyarida bulunmus-
tur.

Tirkiye'de ve diinyanin her tara-
finda kayit dist ekonominin boyutlari
artmaktadir. Turkiye'de vergilendiril-
meyen ekonominin boyutlarinin art-
masi! daha ok siyasi nedenlere da-
yanmaktadir. Bu agidan siyasi karar
alma mekanizmasi iyi islememektedir.
Siyasiler oy toplamak igin vergi alma-
makta ve vergi yerine borglanmaya
miiracaat ederek harcamalari kargila-
ma yoluna gitmektedirler. Kayit disi
ekonomi buyiidiikge kayith ekonomi
kiigiiliir. iki ekonomi birbirine rakip
hale gelir. Kayit digi ekonomide alig
ve satiglar belgeye bagh olarak yapil-
madigindan resmi kayitlarda gozuk-
mez ve devlete ddenmesi gereken
vergi, resim, harg ve benzeri mali yi-
kimlilikler 6denmez. Devlet almasi
gereken vergi gelirini alamaz. Ginkl
alicl ve saticilar faturasiz iglemler yo-
luyla devletin vergi alacagini paylagir-
lar.

Kayit digi ekonominin kigiiltilme-
si igin iyi bir belge sisteminin olugtu-
rulmas) énemlidir. Ancak, guniimiz-
de Ucretlilere uygulanan vergi iadesi
uygulamasi yoluyla kayit dist ekono-
minin boyutlarinin kuglltdimesi politi-
kast amacindan uzaklagmistir. 1.1.
1994 tarihinden itibaren vergi iadesi
uygulamas: kaldinlarak Ozel Gider in-
dirimi uygulamasina gegilmigtir. Boy-
lece tcretlilerin vergi matrahlarindan
egitim, saglik, gida, giyim ve kira har-
camalarinin 1/3'Unin 6zel gider indiri-
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mi olarak indirilmesine imkan saglan-
mustir. Boyle bir sistem alici—satici pa-
zarligina dayanan belgesiz aligverigle-
rin artmasina neden olmaktadir. Fatu-
rasiz (kayit disi) caligan satici ile fatu-
rali galigan satict arasinda haksiz reka-
bet dogar. Sonugta fatural galigan sa-
tici da ya faturasiz satig yapmaya yo-
nelecek ya da igi birakmak zorunda
kalacaktir.

Ozel gider indirimi uygulamasin-
da ¢ok duslk bir kismi vergi matra-
hindan indirilmektedir. Bu durum fatu-
rasiz (kayit digl) galismayi tegvik et-
mekte, kayit disi ekonomiyi korikle-
mektedir.

Turkiye'de kayt digi ekonominin
boyutlarini kiigliltmek amaciyla higbir
sey yapiimamaktadir. Mevcut yapilan-
lar ise fantazidir. Aksine Turkiye'de
kayt digi ekonomi siyasi nedenlerle
buyumekte kayitli ekonominin boyut-
lanint kiicultmektedir.

Vil. SONUG

Kayit digi ekonominin boyutlarini
tam olarak tespit etmek zordur. An-
cak, diinyada ve Tiirkiye'de kayt di-
s1 ekonomi glin gegtikge bliylimekte-
dir. Tirkiye'de ylksek diizeyde bir
vergi kagaginin varoldugunu séyleye-
biliriz ve kayit disi ekonomiyi dnlemek
amactyla yapllanlar sadece bir fantazi-
den ibarettir. Bu nedenle Turkiye'de
kayit dig1 ekonominin yiiksek boyutlar-
da olmasini pek yadirgamamak gerek-
mektedir. Turkiye'de vergilenmeyen
ekonominin boyutlarinin artmas! da-
ha gok siyasi nedenlere dayanmakia-
dir.
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Kayit dis1 ekonomi bilyilidiikge ka-
yth ekonomi kugulur. Kayit digt eko-
nominin boyutlarnnin artmasi, kolaylik-
la ekonomik rejimlerin sonunu getire-
bilmektedir. Cunkl bu ekonominin
blylimesi sonun baslangici olabilmek-
tedir.

Kayit digi ekonominin boyutla-
rnin asagi gekilmesi igin dikkat edil-
mesi gereken hususlar bulunmakta-
dir:

e Vergi inceleme imkanlari arttiril-
malidir. Ayrica, vergi incelemesinin,
Anayasa'da yerini bulan verginin ya-
salldr itkesine uygun olarak gergekles-
tirimesi gerekmektedir. Bu inceleme-
leri yapaniarin iyi yetigmig, uzmanlag-
mis kigiler olmasi da &nemlidir. Vergi
incelemelerinin amag ve iglevlerinin
tam olarak yerine getirilmesi igin vergi
incelemesinin  grgiitsel sorunlaninin
¢Ozilmesi gerekir.

e Vergi incelemelerinde bilgisa-
varlann en fazla kullaniabilecedi im-
kanlar getirilmeli, bu alanda istihdam
edileceklerin, vergi yénetimini birgok
yonden iyi taniyacaklar gekilde yetigti-
rilmeleri igin 6zel egitim programlar
dizenlenmelidir. Vergi inceleme ele-
manlarina 6zel bir (icret rejimi uygu-
lanmasi da 6nemlidir. Lojman ve bi-
ro imkénlari arttirlmali, vergi incele-
me yontem ve teknikleri konuisunda
uluslararasi geligmeler takip edilmeli-

¢ Egitim, yoksullar i¢in bir ser-
maye, zenginler icin de bir faiz-
dir.

Heinrich Mann
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dir. Vergi inceleme elemanlarinin sayi-
larinin arttirimast ve bunlarin yetistiril-
mesi igin bu alana daha fazla yatinm
yapilmast gerekir.

e Tirkiye'de ve Dunya'nin bir-
gok Ulkesinde yiksek vergi oranlari-
nin mikellefleri vergi kagirmaya yon-
lendirdigine dair degisik uygulama or-
neklerine rastlamak mimkiin. Bu ne-
denle vergi oranlarinin yeniden deger-
lendirilmesi gerekir. Vergi oranlarini in-
dirme vergi gelirlerini azaltmaz aksine
arttirir.

e Vergi cezalarnin giddeti ve et-
kinligini azaltan uygulamalara son ve-
rilmeli; maddi para cezalar yaninda,
hapis ve diger cezalarin uygulanmasi-
na etkinlik kazandirimalidir.

Kayit digt ekonominin énlenmesin-
de toplumda vergi bilincini gelistirme
onemlidir. Vergisini 6demeyenlerin
kutlanmas! degil. kinanmasi gerekli-
dir. Kayit digi ekonominin olumlu bir-
kag yoni var diye, olumsuz ydnlerini
gbzard: etmek ve yapilan vergisel di-
zenlemelerde kayit digt ekonomiyi ver-
gilendirici uygulamalara yer verme-
mek ve bu ekonomiye siyasal yonden
destek saglamak uygulanan rejimleri
yipratici ve sonugta da yikict bir tu-
tumdur. Bu ylizden esas hedef, kayit
dis1 ekonomiye neden olan unsurlan
en aza ve «makul» seviyelere indir-
mek olmalidir.
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Ayin Ekonomik Olaylari

Dr. YILDIRIM KILKIS

AZ mevsiminin sonbaharin ik aylarina da yansidigi bu dénemde, Koalisyon

Hikimeti'nin zor glinler gegirdigi, Aralik ayinda ara segimlerin yapiimasi ka-
rar dolayistyla muhalefet partilerinin seslerini daha etkili olarak duyurmaya bas-
ladiklar1 gorulmektedir. Bu manzara iginde yeni ekonomik olaylari yasamak-
tan gok, ekonomik duruma daha genel ve daha ciddi bakildigini gézlemliyoruz.

Ekonomimizin son zamanlarda 4deta glinlik ve gegici tedbirlerle yonetildigi
bir ddnem yagiyoruz. Devletin mali giicli, ancak Uger aylk Hazine bonolari ihra-
¢l ile saglanmaktadir. Hiikiimet'in 5 Nisan 1994'den itibaren baglattigi ekonomik
istikrar Gnlemlerinin altinci ayinda, performans kriterlerinin gergeklestirildigi gé-
rilmektedir. Ancak, ekonominin sorunsuz yiirliyebilmesi igin zorunlu olan yapisal
onlemlerin hemen higbirisi alinamamigtir. Bilindigi gibi bu énlemlerin baglicala-
r sunlardir: «Vergi reformu», «Qzellestirme», «KIT’lerin iyilestirimeleri», «Kamu
kesiminde istihdam», «Tarimsal destekleme politikasi», «Sosyal giivenlik kurulugla-

nnin yeniden diizenlenmesi» ve «Mahalle idarelerin mali agidan 6zerklestiriimele-
Iin,

Tirkiye'deki mevcut politik diizenin, oy aima amacmin digina gikamayan
bir biinyede olmasi, bu yapisal &nlemlerin alinmasi bakimindan imit vermemekte-
dir.

Kayit dig! ekonominin katrilyonlari agtigi bir ortamda, vergi reformu nasil yapi-
labilir? Bazi tahminlere gére; yalniz her vatandaga vergi numaras! verilebilmesi
igin, 50 milyar liraya gerek vardr.

Ozellegtirme konusunda, gerekli yasal altyapinin olugturulabilmesi igin,



62 AYIN EKONOMIK OLAYLARI

TBMM'nden bazi mevzuatin gikmasina ihtiyag oldugu anlagiimaktadir. Bu konuda
gerek Koalisyon Hukimeti'ni olugturan partiler ve gerekse muhalefet partileri ara-
sinda, herhangi bir uyusma ve dolayisiyla da olumlu bir gelisme yoktur. Ozellegtir-
me Uzerinde segim pazarliklari yapilmaktadir. KIiT'lerin haczine imkéan veren ka-
nun degisikligi yapimasinin, KiT'lerin 6zellestiriimesine gerek birakmayacag: gibi
gorugler de o6zellegtirmeyi zorlagtirmaktadir.

Tirk ekonomisinde gerekli yapisal dnlemlerin alinamamasi, IMF - Ttirkiye iligki-
lerini de olumsuz etkilemektedir. IMF ve Diinya Bankasi ile 1994 Eylul ayinda yapi-
lan toplantilarda bu durum elestirilmistir. Bu gelismelerden, Tirkiye'ye verilmesi
bahis konusu olan kredilerin gindeme getiriimeyecedi anlagimaktadir. Nitekim,
Madrid'de yapilan IMF ve Dilinya Bankasi'nin yilik genel kurul toplantilarinda da

bu konuya deginilmig ve Turkiye'ye verilecek uyum kredisinin tehlikeye girecegi
belli olmustur.

Geride biraktigimiz dénemin hig sagmadan igleyen ekonomik ofayl, Hazine bo-
nosu satigidir. 15 Agustos - 15 Eyliil 1994 arasinda devletin kasasindan 100 trilyon
TL piyasaya gikmigtir. Bunun Uzerine Hazine para gekmek amaciyla sirasiyla 1 Ey-
lui'de 30, 20 Eylul'de 10, 3 Ekim'de 5 ve son olarak 10 Ekim'de de 3 trilyon TL'lik
bono satigi yapmistir. Ancak, enflasyonun artma egilimi kargisinda bankalar, Hazi-

ne faizleri ve i¢ borglanma faizlerinin yeniden gézden gegiriimesini istemektedir-
ler.

Yaz aylarinda, gegen yillara nazaran nispeten diusuk seyreden fiyatlar genel
seviyesi, 1994 Eylul ayinda birden hizlanmistir. DIE’ye gdre toptan egya fiyatlari %
5.4, tuketici fiyatlari ise % 7.2 artmistir. istanbul Ticaret Odasi indekslerine gore,
bu oranlar sirasiyla % 5.8 ve % 10.2'dir. Bu artigin, sonbahar ekonomik konjonkti-
ru ile ilgili oldugu bilinmektedir.

Geride birakti@imiz donemin genel manzarasini belirttikten sonra, bu dénem-
de tespit ettigimiz ekonomik ofaylan soyle agiklamak mimkindir:

Dis Ticaret ile ilgili Olaylar

DIE'nin agikladidi rakamlara gore, dis ticaretimizde ihracatta arti, ithalatta ise
azalma devam etmektedir. 1994 Temmuz ayinda ihracatimiz 1,579 milyar dolara
ulagarak, gecen yila nazaran % 33.6 artis gostermistir. ithalatimiz ise 1.605 milyar
dolara inmis, gegen yilin Temmuz ayina gore % 35 gerilemigtir. 1994 Ocak-Tem-
muz déneminde Turkiye'nin ihracati 9,2 milyar dolar, ithalat ise 12,4 milyar dolar
olmustur. Ihracatin ithalati kargilama orani 1994 Temmuz ayinda % 98.3'e yiiksel-
mig, Ocak-Temmuz orani ise % 74.2 olmustur.

Dis ticaretimizle ilgili 6nemli bir konu da, pamuk ihracatinda devletin odedi-
gi 60 sent tutarindaki Fon'un kaldinimas: ile ilgilidir. Ticaret ve Sanayi Bakan
Fon'un kaldirnlacagini belirtince, bu konu iplikgilerle ihracatgilar arasinda tekrar tar-
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tigmaya yol agmistir. Fon'un kaldirilip kaldiriimamasi, heniiz bir sonuca baglanma-
migtir.

Bankalarla ilgili Olaylar

Son ginlerde doviz kurlarinda artma egilimi gézlenmektedir. Bu gelismenin;
hem digtk tutulmaya galigilan faizler dolayisiyla i borglanmayta ilgili Hazine bo-
nosu satiglarini olumsuz etkilemesi, hem de mevduat faiz oranlarinda artisa yol
agmast beklenmektedir. Bu arada Sekerbank mevduat faiz oranlanni artiran ilk
banka olmustur. Hiikiimet'in bu egilimi énlemek icin déviz satacad da sdylen-
mektedir.

Borglarini 6deyemeyecek durumda olan TYT Bank ve I'mpexbank'ln kapatiima-
st kararinin kaldirimasi igin yapilan girisimler, Danigtay idari Mahkemeler Genel
Kurulu'nca reddedilmistir. Béylece bu bankalarin faaliyete gegme konusu kapan-
migtir.

Zamlar Yeniden Bagladi

Bir stiredir durgun seyreden piyasalarin yeniden hareketlenmeye basladigi gé-
riimektedir. Buna paralel olarak genelde maliyetler de artmaktadir. Bu gelismeler,
bircok maddenin zamii fiyatlarla satigina yol agmigtir. Bu arada boru, aliminyum
ve plastik triinleri ile gida maddelerinde % 15 ile % 30 arasinda degisen oranlarda
fiyat artiglar olmustur.

Ote yandan, giibre fiyatlarina, 6 Eyliil'den itibaren % 21 ile % 56 arasinda degi-
$en oranlarda zam yapilmigtir. Erdemir Urdinlerinin fiyatlari ise, 13 Eyldl tarihinden
itibaren % 10 ile % 12 arasinda degigen oranlarda artirilmistir.

BANKA VE EKONOMIK YORUMLAR (AYLIK DERGI)

IDARE YERI : Binbirdirek Mahallesi, Suterazisi Sokak No. 6 Kat 2; 34400 Sultanahmet - tstanbul ® TELEFON -

(0-212) 518 17 32 ® YAZI$MA: P.K. 769; 80005 Karskby - {stanbul @ AGIKLAMA : Dergi'deki yazilar kaynak gés-

termek kosuluyla alinabilir @ KDV DAHIL 1994 iGiN YILLIK ABONE : 360.000 TL; OGRENCILERE : 180.000

TL ® BANKA HESAP NUMARALARI (istanbul): Akbank Kumkap: Subesi 11720, Iy Bankas: Cagaloplu Subesi

256319, Yap: ve Kredi Bankasi Cemberlitag Subesi 2269-9, Ziraat Bankasi Beyoglu Subesi 768 @ DIZGI ve GRAFIK

DUZENLEME - Yazevi, Telefon: 512 60 43 ® BASKI : Kent Basimesi, Telefon: 528 08 IS o CILT : Dostlar
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